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Οπτιmαλ ταξατιον υνδερ εθυιλιβριυm





Τηισ παπερ δεϖελοπσ α ηετερογενεουσ αγεντ mοδελ ωιτη εθυιλιβριυm
υνεmπλοψmεντ ανδ εχονοmιχ προτσ δυε το προδυχτιϖε πυβλιχ ινϖεστ−
mεντ. Wε νδ τηατ τηε πρεσενχε οφ προτσ πλαψσ αν ιmπορταντ ρολε ιν
τηε δετερmινατιον οφ λονγ−ρυν οπτιmαλ ταξ πολιχψ. Τηε ϑυδδ−Χηαmλεψ
οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξ ρεσυλτ χαν στιλλ ηολδ ιν τηε mοδελ ωιτηουτ προφ−
ιτσ. Ιν τηισ χασε, τηε οπτιmαλ ωεδγε ισ ζερο ιν τηε λονγ ρυν, ρεσυλτινγ ιν
ωελφαρε γαινσ φορ αλλ αγεντσ ανδ νο χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ.
Βυτ τηε Βεντηαmιτε γοϖερνmεντ χηοοσεσ το συβσιδισε χαπιταλ ινχοmε
ιν τηε λονγ ρυν ιν τηε mοδελ ωιτη εχονοmιχ προτσ. Τηε ρεσυλτινγ
λαβουρ ωεδγε ισ νον−ζερο ωηιχη γενερατεσ ωελφαρε λοσσεσ οφ ωορκερσ δε−
σπιτε ωελφαρε γαινσ οφ χαπιταλιστσ. Τηε γοϖερνmεντ αλσο φαχεσ α τραδε−ο¤
βετωεεν ε′χιενχψ ανδ εθυιτψ ιν τηισ χασε.
Κεψωορδσ: ηουσεηολδ ηετερογενειτψ, εθυιλιβριυm υνεmπλοψmεντ,
εχονοmιχ προτσ, οπτιmαλ ταξατιον
ϑΕΛ χοδεσ: Ε13, Ε22, Ε62
Αδδρεσσ φορ χορρεσπονδενχε: Wει ϑιανγ, Σχηοολ οφ Εχονοmιχσ, Κεψνεσ Χολλεγε, Υνι−
ϖερσιτψ οφ Κεντ, Χαντερβυρψ, ΧΤ2 7ΝΠ. Ε−mαιλ: ω.ϕιανγ≅κεντ.αχ.υκ. Ι ωουλδ λικε το τηανκ
Κονσταντινοσ Ανγελοπουλοσ, ϑαγϕιτ Χηαδηα, ϑιλει Ηυανγ, Μιγυελ Λε⌠ν−Λεδεσmα, ϑαmεσ
Μαλλεψ, ανδ παρτιχιπαντσ ανδ δισχυσσαντσ ατ τηε Υνιϖερσιτψ οφ Γλασγοω σεmιναρ, Υνιϖερσιτψ
οφ Κεντ Ιντερναλ Wορκσηοπ, Χηινα Μεετινγ οφ τηε Εχονοmετριχ Σοχιετψ ιν Βειϕινγ ανδ
Ροψαλ Εχονοmιχ Σοχιετψ Αννυαλ Χονφερενχε ατ Μανχηεστερ. Ι ωουλδ αλσο λικε το τηανκ τηε
ανονψmουσ ρεφερεε φορ ηελπφυλ χοmmεντσ ανδ συγγεστιονσ. Τηε ρεmαινινγ ερρορσ αρε mινε.
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1 Ιντροδυχτιον
Σινχε τηε 1980σ τηερε ηασ βεεν αν εξτενσιϖε λιτερατυρε στυδψινγ οπτιmαλ ταξ−
ατιον ιν mαχροεχονοmιχσ. Φορ εξαmπλε, Χηαmλεψ (1986) στυδιεσ οπτιmαλ
ταξατιον υσινγ α ρεπρεσεντατιϖε αγεντ mοδελ. Ηε σηοωσ τηατ τηε γοϖερνmεντ
σηουλδ υσε α ζερο ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ιν τηε λονγ ρυν. Χηαρι ετ αλ.
(1994) ανδ Χηαρι ανδ Κεηοε (1999) αλσο χονχλυδε τηατ α περmανεντ ποσι−
τιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ισ νοτ ε′χιεντ ιν α Ραmσεψ−τψπε σετυπ οφ
τηε γοϖερνmεντ. Wηετηερ χαπιταλ ινχοmε σηουλδ βε ταξεδ ορ νοτ ιν τηε λονγ
ρυν στιλλ ρεmαινσ αν οπεν θυεστιον ιν τηε λιτερατυρε. Φορ ινστανχε, Χορρεια
(1996) ηασ συγγεστεδ τηατ τηε οπτιmαλ χαπιταλ ταξ σηουλδ βε δι¤ερεντ φροm
ζερο ιφ τηερε αρε ρεστριχτιονσ ον τηε ταξατιον οφ προδυχτιον φαχτορσ. Γυο ανδ
Λανσινγ (1999) ιντροδυχε ιmπερφεχτ χοmπετιτιον ανδ προτσ ιν τηε προδυχτ
mαρκετ ανδ τηεψ σηοω τηατ τηε οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξ ρατε mιγητ νοτ βε
οβταινεδ ιν τηε λονγ ρυν ασσυmινγ τηατ τηε γοϖερνmεντ ηασ αχχεσσ το α χοm−
mιτmεντ τεχηνολογψ. Τηε ιντροδυχτιον οφ προτσ ϖια ρmσ mονοπολψ ποωερ
χρεατεσ χαπιταλ mαρκετ διστορτιονσ ωηιχη βρεακ δοων τηε νορmατιϖε ρεσυλτ οφ
οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ινχοmε ταξ. Κοσκελα ανδ ϖον Τηαδδεν (2008) mοδελ τηε
νον−Wαλρασιαν λαβουρ mαρκετ ωιτη Ναση βαργαινινγ βετωεεν ρmσ ανδ λαβουρ
υνιονσ. Τηεψ συγγεστ τηατ βοτη χαπιταλ ανδ λαβουρ ταξεσ σηουλδ βε υσεδ ιν
τηε λονγ ρυν. Αλσο τηε ρεσυλτ οφ νον−ζερο οπτιmαλ χαπιταλ ινχοmε ταξ χαν βε
οβταινεδ ιν τηε mοδελσ ωιτηουτ χοmmιτmεντ τεχηνολογψ φορ τηε γοϖερνmεντ
(σεε ε.γ. Κρυσελλ (2002) ανδ Ανγελοπουλοσ ετ αλ. (2011)). Αλλ τηεσε στυδιεσ
ηαϖε σηοων τηε ιmπορτανχε οφ εχονοmιχ στρυχτυρε ιν δετερmινινγ οπτιmαλ
ταξατιον.
Τηισ φαmιλψ οφ mοδελσ, ηοωεϖερ, ισ σιλεντ ον τηε ρεσεαρχη θυεστιον οφ ιν−
εθυαλιτψ ωηιχη ηασ ρεσυλτεδ φροm τηε χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν δι¤ερεντ
αγεντσ. Ηετερογενεουσ αγεντ mοδελσ οβϖιουσλψ βεχοmε α γοοδ χανδιδατε
φορ στυδψινγ τηε διστριβυτιοναλ ε¤εχτ οφ οπτιmαλ ταξατιον. Wιτηιν τηε ηετ−
ερογενεουσ αγεντ φραmεωορκ, τηε σεmιναλ ρεσεαρχη οφ ϑυδδ (1985) mακεσ α
διστινχτιον βετωεεν ∀χαπιταλιστσ∀ ανδ ∀ωορκερσ∀ ιν ορδερ το ινϖεστιγατε τηε
ρεδιστριβυτιϖε ποτεντιαλ οφ χαπιταλ ταξατιον. Ηε συγγεστσ τηατ τηε οπτιmαλ ταξ
πολιχψ υνδερ χοmmιτmεντ ισ νοτ το ταξ χαπιταλ ινχοmε ιν τηε λονγ ρυν ανδ
το ραισε αλλ τηε ρεθυιρεδ ταξ ρεϖενυεσ βψ ταξινγ λαβουρ ινχοmε. Τηισ ρεσυλτ
ηολδσ εϖεν ωηεν τηε γοϖερνmεντ χαρεσ ονλψ αβουτ ωορκερσ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ
τηερε ισ νο χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ. Μορε ρεχεντ λιτερατυρε ιν−
χλυδινγ Wερνινγ (2007), Χονεσα ετ αλ. (2009), Ανγελοπουλοσ ετ αλ. (2017)
ανδ Ασιmακοπουλοσ ανδ Ασιmακοπουλοσ (2017) ηαϖε στυδιεδ οπτιmαλ σχαλ
πολιχψ υνδερ δι¤ερεντ ασσυmπτιονσ αβουτ αγεντ ηετερογενειτψ. Τηε διστινχ−
τιον οφ ουρ παπερ το τηειρσ ισ τηε ινχλυσιον οφ υνεmπλοψmεντ ον τηε ωορκερσ
σιδε. Ιν ουρ σεττινγ ωιτη υνεmπλοψmεντ, τηε γοϖερνmεντ χηοοσεσ οπτιmαλλψ
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νοτ ονλψ λαβουρ ινχοmε ταξεσ, βυτ υνεmπλοψmεντ βενετσ. Τηισ χρεατεσ α
νεω χηαννελ φορ γοϖερνmεντσ το σετ τηειρ οπτιmαλ σχαλ πολιχιεσ τηατ χουλδ,
ποτεντιαλλψ, χηανγε τηε οπτιmαλ ταξ mιξ. Χηανγεσ ιν υνεmπλοψmεντ βενετσ
ωιλλ χηανγε ωορκερσ ινχεντιϖεσ το συππλψ λαβουρ, α¤εχτινγ τηειρ ωελφαρε ανδ
ηαϖινγ διστριβυτιοναλ χονσεθυενχεσ.
Τηισ παπερ υσεσ α ηετερογενεουσ αγεντ γενεραλ εθυιλιβριυm mοδελ το εξ−
αmινε τηε ε¤εχτσ οφ οπτιmαλ ταξατιον ον υνεmπλοψmεντ, τηε διστριβυτιον οφ
ινχοmε, ανδ ωελφαρε οφ αγεντσ ιν τηε εχονοmψ. Wε σταψ ασ χλοσε ασ ποσσιβλε
το ϑυδδ (1985), βυτ τωο νεω ελεmεντσ αρε ιντροδυχεδ ιντο τηειρ mοδελ: εθυι−
λιβριυm υνεmπλοψmεντ ανδ προδυχτιϖε πυβλιχ ινϖεστmεντ ρεσυλτινγ ιν προτσ
οφ ρmσ. Ιν αδδιτιον, τηισ στυδψ σηεδσ σοmε λιγητ ον τηε δετερmινατιον οφ
οπτιmαλ λαβουρ ωεδγε ωηιχη χαπτυρεσ τηε γαπ βετωεεν τηε mαργιναλ ρατε οφ
συβστιτυτιον βετωεεν λεισυρε ανδ χονσυmπτιον, ανδ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ
λαβουρ. Τηε οπτιmαλ δετερmινατιον οφ λαβουρ ωεδγε ισ στυδιεδ ιν Αρσεναυ ανδ
Χηυγη (2012). Τηειρ φοχυσ ισ ον οπτιmαλ ωεδγε σmοοτηινγ οϖερ τηε βυσινεσσ
χψχλεσ υσινγ φριχτιοναλ λαβουρ mαρκετσ. Ουρ αναλψσισ ισ φοχυσεδ ον ηοω τηε
mαρκετ στρυχτυρε χαν α¤εχτ τηε οπτιmαλ λαβουρ ωεδγε ιν τηε λονγ ρυν. Ιν α
χοmπετιτιϖε λαβουρ mαρκετ, υνεmπλοψmεντ ισ γενερατεδ, φολλοωινγ φορ εξαm−
πλε, Πισσαριδεσ (1998), Αρδαγνα (2001) ανδ Λϕυνγθϖιστ ανδ Σαργεντ (2006),
ασ τηε ουτχοmε οφ οπτιmαλ χηοιχεσ mαδε βψ ωορκερσ. Τηισ παπερ εξτενδσ τηειρ
mοδελ βψ αλλοωινγ φορ αγεντ ηετερογενειτψ γιϖεν δι¤ερεντ εχονοmιχ ρολεσ οφ
αγεντσ ιν τηε εχονοmψ. Φολλοωινγ ϑυδδ (1985), Λανσινγ (1999) ανδ Αρδαγνα
(2007), ωε ασσυmε τηατ χαπιταλιστσ δο νοτ ωορκ ανδ ωορκερσ δο νοτ σαϖε. Ιν
τηισ σετυπ, τηε γοϖερνmεντ ταξεσ λαβουρ ινχοmε ανδ ιντερεστ ινχοmε φροm
χαπιταλ ανδ προτσ το νανχε ιτσ πυβλιχ σπενδινγ. Τηε υνεmπλοψmεντ βενε−
τσ ιν τηισ mοδελ mιmιχ τηε ρολε τηατ τηεψ ηαϖε ιν α νον−χοmπετιτιϖε λαβουρ
mαρκετ.1 Αν ινχρεασε ιν υνεmπλοψmεντ βενετσ τενδσ το δεχρεασε τηε λαβουρ
συππλψ οφ ωορκερσ ανδ τηεν πυτ σοmε πρεσσυρε ον τηε εθυιλιβριυm ωαγε ρατε.
Αλτερνατιϖελψ, υνεmπλοψmεντ βενετσ χαν βε χονσιδερεδ ασ ανοτηερ ταξ ρατε
ον λαβουρ ινχοmε. Βψ σεπαρατινγ υνεmπλοψmεντ βενετσ φροm τηε εξπλιχιτ
ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε, ιτ ισ ποσσιβλε το ινϖεστιγατε τηε δι¤ερεντ ε¤εχτσ οφ
τηεσε τωο πολιχψ ινστρυmεντσ ον ωορκερσ ανδ γοϖερνmεντσ βυδγετ.
Φολλοωινγ Λανσινγ (1999) ανδ Μαλλεψ ετ αλ. (2009), ωε ασσυmε τηατ τηε
γοϖερνmεντ χαν προϖιδε ινδιϖιδυαλ ρmσ ωιτη πυβλιχ χαπιταλ ωιτηουτ ασκινγ
φορ ρεντσ. Τηε προδυχτιον ισ χονσταντ−ρετυρνσ−το−σχαλε (ΧΡΤΣ) ιν τηρεε προ−
δυχτιϖε ινπυτσ: πριϖατε χαπιταλ, λαβουρ ανδ πυβλιχ χαπιταλ. Τηε εθυιλιβριυm
προτσ αρε εθυαλ το τηε δι¤ερενχε βετωεεν τηε ϖαλυε οφ ουτπυτ ανδ τηε προ−
1Υνεmπλοψmεντ χαν αλσο βε γενερατεδ ιν τηε υνιονισεδ λαβουρ mαρκετ (σεε ε.γ. Μα¤εζ−
ζολι (2001) ανδ Αρδαγνα (2007)), ορ ιν τηε mοδελ ωιτη σεαρχη φριχτιονσ (σεε ε.γ. Μορτενσεν
ανδ Πισσαριδεσ (1994) ανδ Πισσαριδεσ (2001)).
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δυχτιον χοστσ οφ ινπυτσ εmπλοψεδ ιν τηε πριϖατε σεχτορσ. Τηισ σετυπ αλλοωσ
υσ το εξαmινε τηε ρελεϖανχε οφ προτσ ιν δετερmινινγ τηε οπτιmαλ ταξατιον οφ
α Βεντηαmιτε (νον−παρτισαν) γοϖερνmεντ. Τηε χασε οφ παρτισαν γοϖερνmεντ
ισ αλσο εξαmινεδ, ιν τηε σενσε τηατ τηε γοϖερνmεντ ισ βιασεδ τοωαρδσ ονε
αγεντ ανδ πλαχεσ ηιγηερ ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ τηατ αγεντ ιν ιτσ οβϕεχτιϖε
φυνχτιον. Ιν ορδερ το υνδερστανδ τηε ρολε πλαψεδ βψ προτσ ιν δετερmινινγ
τηε οπτιmαλ πολιχψ, ωε αλσο αναλψζε α ϖερσιον οφ τηε mοδελ ωιτηουτ πυβλιχ
ινϖεστmεντ ανδ, ηενχε, ωιτηουτ προτσ.
Τηε mοδελ ωιτη εξογενουσ πολιχψ ινστρυmεντσ ισ χαλιβρατεδ σο τηατ ιτσ
στεαδψ στατε χαν ρεεχτ τηε mαιν εmπιριχαλ χηαραχτεριστιχσ οφ τηε ΥΚ εχονοmψ.
Τηε mαιν νδινγσ χαν βε συmmαριζεδ ασ φολλοωσ. Φιρστ, ιν τηε mοδελ ωιτη
ζερο προτσ, ωε νδ τηατ τηε οπτιmαλ ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ισ ζερο ιν
τηε λονγ ρυν. Τηε γοϖερνmεντ χηοοσεσ το ταξ τηε λεισυρε οφ ωορκερσ. Τηισ
ισ εθυιϖαλεντ το α συβσιδψ το τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Μεανωηιλε, τηε
γοϖερνmεντ σλιγητλψ ινχρεασεσ τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε. Wε αλσο νδ
τηατ τηε διστορτιονσ ιν τηε λαβουρ mαρκετ χαυσεδ βψ τηε λαβουρ ινχοmε ταξ χαν
βε χοmπλετελψ ελιmινατεδ ασ α χονσεθυενχε οφ τηε εθυαλ αmουντ οφ γοϖερνmεντ
συβσιδιεσ το τηε ωορκερσ ιν τηε φορm οφ ταξατιον ον λεισυρε. Ιν οτηερ ωορδσ, τηε
ποσιτιϖε ε¤εχτ οφ τηε νεγατιϖε ρεπλαχεmεντ ρατε ανδ τηε νεγατιϖε ε¤εχτ οφ τηε
ινχρεασε ιν λαβουρ ταξ ον ωορκερσ νετ ουτ ιν τηε λονγ ρυν. Τηερεφορε, τηε γαπ
βετωεεν τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βετωεεν λεισυρε ανδ χονσυmπτιον
ανδ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ λαβουρ δισαππεαρσ. Ασ α ρεσυλτ, τηε λαβουρ συππλψ
οφ ωορκερσ ινχρεασεσ ωηιχη ισ βενεχιαλ το ωορκερσ. Τηε ινχοmε, χονσυmπτιον
ανδ ωελφαρε οφ ωορκερσ ιmπροϖεσ. Ιν αδδιτιον, ασ ιν ϑυδδ (1985), τηε ρεσυλτσ
φυρτηερ σηοω τηατ οπτιmαλ ταξατιον ανδ αλλοχατιον υνδερ χοmmιτmεντ αρε
ινδεπενδεντ οφ τηε ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ τηε αγεντ ιν τηε Ραmσεψ σετυπ
οφ τηε γοϖερνmεντ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηερε ισ νο χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν
αγεντσ ιν τηε λονγ ρυν.
Σεχονδ, τηε ρεσυλτ οφ λονγ−ρυν οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξ χαννοτ βε οβταινεδ
ιν τηε mοδελ ωιτη νον−ζερο εχονοmιχ προτσ δυε το τηε πρεσενχε οφ προδυχτιϖε
πυβλιχ ινϖεστmεντ. Τηε οπτιmαλ ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ισ νεγατιϖε ωηιχη
mεανσ τηε γοϖερνmεντ χηοοσεσ το συβσιδισε τηε χαπιταλ ινχοmε ιν τηε λονγ
ρυν. Τηερε αρε τωο οπποσινγ ε¤εχτσ ιν δετερmινινγ τηε σιγν οφ οπτιmαλ χαπιταλ
ινχοmε ταξ: υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ ανδ προτ ε¤εχτ. Ιν ουρ mοδελ, ον τηε
ονε ηανδ, τηε χροωδινγ−ουτ ε¤εχτ οφ πυβλιχ ινϖεστmεντ ισ εθυιϖαλεντ το τηε
υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ ωηιχη mοτιϖατεσ α Βεντηαmιτε γοϖερνmεντ το υσε α
συβσιδψ το χαπιταλ ινχοmε ιν ορδερ το ρεδυχε διστορτιονσ ιν τηε χαπιταλ mαρκετ.
Ον τηε οτηερ ηανδ, τηε πρεσενχε οφ προτσ mοτιϖατεσ τηε γοϖερνmεντ το υσε
α ποσιτιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ασ ταξινγ προτσ ισ νοτ διστορτιοναρψ.
Ιν ουρ χασε, ωε σηοω τηατ τηε υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ ουτωειγησ τηε προτ
ε¤εχτ. Ασ α ρεσυλτ, τηε γοϖερνmεντ συβσιδισεσ τηε χαπιταλ ινχοmε ιν τηε λονγ
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ρυν. Τηε οπτιmαλ χαπιταλ ταξ διρεχτλψ ινχρεασεσ τηε ινϖεστmεντ οφ χαπιταλιστσ
ανδ τηερεφορε τηε ινχοmε, χονσυmπτιον ανδ ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ινχρεασε. Ιν
τηε λαβουρ mαρκετ, τηε γοϖερνmεντ συβσιδισεσ τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ
ωηιλε τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε σλιγητλψ ινχρεασεσ. Τηεσε τωο πολιχψ
ινστρυmεντσ ηαϖε οπποσινγ ε¤εχτσ ον τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Wε νδ
τηατ τηε ποσιτιϖε ε¤εχτ οφ λαβουρ συβσιδψ δοmινατεσ σο τηατ τηε λαβουρ συππλψ
οφ ωορκερσ ισ ηιγηερ τηαν ιτ ωουλδ βε ιν τηε mοδελ ωιτη εξογενουσ πολιχψ. Ιν
τηισ mοδελ, τηερε ισ α γαπ βετωεεν τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βετωεεν
λεισυρε ανδ χονσυmπτιον, ανδ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ λαβουρ, σο τηατ τηε ταξ
διστορτιον ιν τηε λαβουρ mαρκετ χαννοτ βε χοmπλετελψ ελιmινατεδ ιν τηε λονγ
ρυν. Τηε διστορτιον χαυσεσ ωελφαρε λοσσεσ φορ ωορκερσ. Wε φυρτηερ νδ τηατ τηε
ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ αγεντσ mαττερσ φορ τηε οπτιmαλ ταξατιον. Τηισ ιmπλιεσ
τηατ τηε οπτιmαλ ταξατιον γενερατεσ χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ ανδ
ιτ ηασ ρεδιστριβυτιοναλ ε¤εχτσ. Ασ τηε ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ
ινχρεασεσ, τηε χαπιταλ ταξατιον δεχρεασεσ ανδ ιτ τυρνσ ιντο α συβσιδψ αφτερ α
χριτιχαλ ϖαλυε. Τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε ινχρεασεσ ιν ορδερ το mακε υπ
φορ τηε λοσσεσ ιν γοϖερνmεντσ ταξ ρεϖενυεσ. Ιν τηισ χασε, α τραδε−ο¤ βετωεεν
ε′χιενχψ ανδ εθυιτψ νεεδσ το βε τακεν ιντο αχχουντ βψ τηε γοϖερνmεντ ιν
πολιχψ−mακινγ δεχισιον.
Τηε ρεστ οφ τηισ παπερ ισ οργανισεδ ασ φολλοωσ: Σεχτιον 2 σετσ ουτ τηε
mοδελ στρυχτυρε, τηε χαλιβρατιον το τηε ΥΚ εχονοmψ ανδ στεαδψ−στατε οφ τηε
mοδελ γιϖεν εξογενουσ πολιχψ; Σεχτιον 3 αναλψσεσ τηε οπτιmαλ πολιχψ υνδερ
χοmmιτmεντ; Σεχτιον 4 ναλλψ ο¤ερσ α συmmαρψ ανδ χονχλυσιον.
2 Τηε mοδελ
Τηε mαιν φεατυρεσ οφ τηε εχονοmψ αρε συmmαρισεδ ασ φολλοωσ. Ιννιτελψ λιϖεδ
ηουσεηολδσ, ρmσ, ανδ α γοϖερνmεντ ποπυλατε τηε εχονοmψ. Τηερε ισ α λαργε
βυτ ξεδ νυmβερ οφ ηουσεηολδσ ωηιχη χαν βε διϖιδεδ ιντο τωο τψπεσ ιν τερmσ
οφ τηειρ δι¤ερεντ ρολεσ ιν τηε εχονοmψ: χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ. Φολλοωινγ
ϑυδδ (1985), Λανσινγ (1999) ανδ Αρδαγνα (2007), χαπιταλιστσ βψ ασσυmπτιον
δο νοτ ωορκ ανδ ωορκερσ δο νοτ σαϖε. Χαπιταλιστσ χαν παρτιχιπατε ιν τηε
χαπιταλ mαρκετ ανδ τηεψ αρε οωνερσ οφ ρmσ. Τηειρ ινχοmε ινχλυδεσ ιντερεστ
ινχοmε φροm πριϖατε χαπιταλ ανδ διϖιδενδσ οφ ρmσ. Εmπλοψεδ ωορκερσ συπ−
πλψ λαβουρ το τηε ρmσ ανδ οβταιν ωαγε ινχοmεσ. Ιφ ωορκερσ αρε υνεmπλοψεδ,
τηεψ χαν ρεχειϖε υνεmπλοψmεντ βενετσ φροm τηε γοϖερνmεντ. Wορκερσ χον−
συmε αλλ τηειρ δισποσαβλε ινχοmε ιν εαχη περιοδ. Wε δοντ εξαmινε ωορκερ
ηετερογενειτψ ιν τηε mοδελ σο τηατ αλλ τηε ωορκερσ γετ τηε σαmε αϖεραγε
ινχοmε. Φολλοωινγ Πισσαριδεσ (1998), Αρδαγνα (2001) ανδ Λϕυνγθϖιστ ανδ
Σαργεντ (2006), εθυιλιβριυm υνεmπλοψmεντ ισ γενερατεδ ιν τηε χοmπετιτιϖε
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λαβουρ mαρκετ ασ τηε ουτχοmε οφ οπτιmαλ χηοιχεσ mαδε βψ ωορκερσ. Φιρmσ
αρε περφεχτλψ χοmπετιτιϖε ανδ τηεψ προδυχε α σινγλε προδυχτ ιν τηε γοοδσ
σεχτορ ωιτη α χονσταντ−ρετυρνσ−το−σχαλε τεχηνολογψ ιν πριϖατε χαπιταλ, λαβουρ
ανδ πυβλιχ χαπιταλ. Wηεν τηερε ισ πυβλιχ ινϖεστmεντ ιν τηε προδυχτιον φυνχ−
τιον, προτσ αρισε ιν τηισ εχονοmψ.2 Φιναλλψ, τηε γοϖερνmεντ πυρχηασεσ γοοδσ
ανδ σερϖιχεσ φροm τηε πριϖατε σεχτορ ωηιχη χουλδ ενηανχε τηε υτιλιτψ οφ ηουσε−
ηολδσ. Ιτ προϖιδεσ υνεmπλοψmεντ βενετσ το υνεmπλοψεδ ωορκερσ ανδ πυβλιχ
χαπιταλ το ναλ γοοδσ προδυχτιον. Τηε γοϖερνmεντ νανχεσ αλλ ιτσ σπενδινγ
ρεθυιρεmεντσ βψ ταξινγ λαβουρ ινχοmε ανδ ιντερεστ ινχοmε φροm χαπιταλ ανδ
προτσ.
2.1 Ποπυλατιον χοmποσιτιον
Τηε ποπυλατιον σιζε οφ ηουσεηολδσ ισ γιϖεν βψ Ν . Τηε ποπυλατιον σιζεσ
οφ χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ αρε ασσυmεδ το βε: Νκ ανδ Νω.3 Τηε ποπυλα−
τιον σηαρεσ οφ χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ αρε ασσυmεδ το βε: Νκ=Ν  νκ, ανδ
Νω=Ν  νω = 1   νκ. Τηε ποπυλατιον χοmποσιτιον ισ τακεν ασ γιϖεν ανδ
ξεδ οϖερ τιmε. Εαχη χαπιταλιστ οωνσ ονε σινγλε ρm. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε
νυmβερ οφ ρmσ ισ εθυαλ το τηε νυmβερ οφ χαπιταλιστσ, ι.ε. Ν φ = Νκ.
2.2 Χαπιταλιστσ
Τηε υτιλιτψ φυνχτιον οφ ηουσεηολδσ ισ οφ τηε χονσταντ ελαστιχιτψ οφ συβστιτυτιον

















ωηερε Χιτ ισ ηουσεηολδ ισ πριϖατε χονσυmπτιον; Γ
χ
τ ρεπρεσεντσ περ χαπιτα γοϖ−




τ=Ν , ωηερε Γ
χ
τ δενοτεσ αγγρεγατε γοϖερν−
mεντ χονσυmπτιον; Η ιτ ισ τηε λαβουρ συππλψ. Wε ξ Η
κ
τ = 0 φορ τηε χαπιταλιστσ
ιν τηειρ υτιλιτψ φυνχτιον ασ τηεψ αρε ασσυmεδ το νοτ ωορκ ιν τηε εχονοmψ. Τηε
παραmετερ  > 0 mεασυρεσ τηε ελαστιχιτψ οφ συβστιτυτιον βετωεεν χονσυmπ−
τιον ανδ λεισυρε; ανδ 0 <  < 1 ισ τηε ωειγητ γιϖεν το χονσυmπτιον ρελατιϖε
το λεισυρε ιν τηε υτιλιτψ.
2Αλτηουγη τηισ παπερ φοχυσεσ ον τηε ε¤εχτσ οφ πυβλιχ ινϖεστmεντ ον οπτιmαλ πολιχψ, ασ α
ροβυστνεσσ χηεχκ ωε αλσο χονσιδερεδ προτ γενερατιον αλονγ τηε λινεσ οφ Γυο ανδ Λανσινγ
(1999). Ιν τηατ χασε, προτσ αρε γενερατεδ ασ α χονσεθυενχε οφ mονοπολιστιχ χοmπετιτιον
αmονγ ρmσ. Τηε οπτιmαλ πολιχψ ρεσυλτσ αρε σηοων το βε ροβυστ το ωηατ ωε ηαϖε φουνδ
ιν ουρ παπερ. Τηε mοδελ δεριϖατιον ανδ ρεσυλτσ αρε αϖαιλαβλε υπον ρεθυεστ.
3ςαριαβλεσ φορ χαπιταλιστσ αρε ινδεξεδ βψ τηε συπερσχριπτ κ ανδ ϖαριαβλεσ φορ ωορκερσ
αρε ινδεξεδ βψ τηε συπερσχριπτ ω ιν ωηατ φολλοωσ. Φιναλλψ, τηε ρmσ αρε ινδεξεδ βψ τηε
συπερσχριπτ φ .
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Τηε υτιλιτψ φυνχτιον δι¤ερσ φροm τηε χονϖεντιοναλ νεοχλασσιχαλ υτιλιτψ φυνχ−
τιον βψ ινχλυδινγ τηε τερm οφ περ χαπιτα γοϖερνmεντ χονσυmπτιον, Γ
χ
τ . Τηε
πριϖατε χονσυmπτιον ανδ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον αρε ασσυmεδ το βε συβ−
στιτυτεσ ιν τηε υτιλιτψ φυνχτιον. Τηε δεγρεε οφ συβστιτυταβιλιτψ ισ δετερmινεδ
βψ τηε χονσταντ παραmετερ 0 < !  1. Ιν τηισ ωαψ, τηε γοϖερνmεντ χουλδ
α¤εχτ ηουσεηολδσ ϖια τηε υτιλιτψ ε¤εχτ οφ Γ
χ
τ . Βαρρο (1981 ανδ 1989) συγγεστσ
τηατ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον εξπενδιτυρε ον γοοδσ ανδ σερϖιχεσ χαν προϖιδε
διρεχτ υτιλιτψ φορ τηε ηουσεηολδσ. Τηισ αργυmεντ ισ συππορτεδ βψ σοmε εmπιρ−
ιχαλ στυδιεσ ιν τηε λιτερατυρε. Κορmενδι (1983) ανδ Ασχηαυερ (1985) τεστ τηε
παραmετερ ωηιχη δενεσ τηε ρελατιονσηιπ βετωεεν πριϖατε ανδ γοϖερνmεντ
χονσυmπτιον φορ τηε ΥΣ εχονοmψ, ανδ Αηmεδ (1986) φορ τηε ΥΚ εχονοmψ.
Τηεψ αλλ συππορτ τηε συβστιτυταβιλιτψ ρελατιονσηιπ. Τηισ σπεχιχατιον οφ συβ−
στιτυταβιλιτψ βετωεεν πριϖατε ανδ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον ισ ωιδελψ υσεδ ιν
τηε ΡΒΧ λιτερατυρε.4
Τηε οβϕεχτιϖε φυνχτιον οφ τηε ρεπρεσεντατιϖε χαπιταλιστ ισ το mαξιmισε ηισ































τ (ρτ   





ωηερε Κκτ ισ τηε πριϖατε χαπιταλ στοχκ ατ τηε βεγιννινγ οφ τιmε τ; Ι
κ
τ ισ τηε
ινϖεστmεντ; ρτ ισ τηε γροσσ ρετυρν το χαπιταλ; 
κ
τ δενοτεσ προτσ; 0 < 
π < 1
ισ τηε χονσταντ δεπρεχιατιον ρατε οφ χαπιταλ στοχκ; ανδ 0   κτ < 1 ισ τηε ταξ
ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ανδ προτσ.5
Τηε εϖολυτιον εθυατιον οφ χαπιταλ στοχκ ισ:




4Σεε Ασχηαυερ ανδ Γρεενωοοδ (1985), Αmβλερ ανδ Παθυετ (1996) ανδ Φινν (1998).
5Φολλοωινγ Γυο ανδ Λανσινγ (1999), ωε ασσυmε τηατ τηε γοϖερνmεντ χαννοτ διστινγυιση
βετωεεν ρετυρνσ το χαπιταλ στοχκ ανδ προτσ ρεχειϖεδ φροm ρmσ, σο τηατ τηεψ αρε ταξεδ ατ











το mαξιmιζε (2) συβϕεχτ το τηε χον−
στραιντσ (3), (4) ανδ (5) βψ τακινγ mαρκετ πριχεσ φρτγ
1
τ=0, πολιχψ ϖαριαβλεσ





ανδ αν ινιτιαλ χονδιτιον φορ τηε χαπιταλ στοχκ, Κκ0 , ασ γιϖεν.
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Τηισ ισ τηε χονσυmπτιον Ευλερ εθυατιον οφ χαπιταλιστσ ωηιχη δεσχριβεσ τηε
οπτιmαλ ιντερτεmποραλ χηοιχε mαδε βψ χαπιταλιστσ ιν εθυιλιβριυm. Ιτ ιmπλιεσ
τηατ τηε mαργιναλ υτιλιτψ οφ φορεγονε χονσυmπτιον ατ τιmε τ σηουλδ βε εθυαλ
το τηε εξπεχτεδ mαργιναλ βενετ οφ δισχουντεδ τ + 1 ρετυρνσ φροm ινϖεστινγ
ονε mορε υνιτ ατ τιmε τ ιν εθυιλιβριυm.
2.3 Wορκερσ
Τηε ωορκερσ αρε ασσυmεδ το βε ιδεντιχαλ ιν τηε λαβουρ mαρκετ. Ηενχε, τηε
λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ το ρmσ ισ ηοmογενουσ. Τηεψ ωορκ ανδ χονσυmε
αλλ τηειρ δισποσαβλε ινχοmε ιν εαχη περιοδ. Υνεmπλοψmεντ ισ γενερατεδ ιν τηε
χοmπετιτιϖε λαβουρ mαρκετ ασ τηε ουτχοmε οφ οπτιmαλ χηοιχεσ mαδε βψ τηε
ωορκερσ. Τιmε ο¤ ωορκ ισ τηεν τρεατεδ ασ υνεmπλοψmεντ ιν τηε mοδελ. Ιφ
υνεmπλοψεδ, ωορκερσ ρεχειϖε υνεmπλοψmεντ βενετσ φροm τηε γοϖερνmεντ.
Τηε τιmε χονστραιντ οφ ωορκερσ ισ χρυχιαλ ιν τηε ωορκερσ σετυπ. Ιτ ισ δεσχριβεδ
ασ φολλοωσ. Ατ τιmε τ, τηε ωορκερσ αρε ενδοωεδ ωιτη τηε ξεδ αmουντ οφ τιmε.
Τηε τιmε σπεντ ον πηψσιολογιχαλ νεεδσ ισ τρεατεδ ασ τηε εξογενουσ λεισυρε οφ
ωορκερσ. Απαρτ φροm τηισ, τηε ωορκερσ αρε εξπεχτεδ το ωορκ φορ τηε ρmσ ανδ
οβταιν ωαγε ινχοmε φροm ωορκινγ. Τηισ πορτιον οφ τιmε ισ τακεν ασ ποτεντιαλ
λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ ωηιχη ισ νορmαλισεδ το υνιτψ. Ιν τηε χοmπετιτιϖε
λαβουρ mαρκετ, βοτη ρmσ ανδ ωορκερσ αρε ασσυmεδ το βε πριχε τακερσ. Τηε
ωαγε ρατε ισ δετερmινεδ ωηεν τηε αγγρεγατε λαβουρ συππλψ ισ εθυαλ το τηε
αγγρεγατε λαβουρ δεmανδ. Τηε εθυιλιβριυm λαβουρ συππλψ γενερατεδ βψ τηε
mοδελ ισ λεσσ τηαν τηε ποτεντιαλ λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Τηε δι¤ερενχε
βετωεεν τηεσε τωο ισ τηεν τρεατεδ ασ υνεmπλοψmεντ. Ιν οτηερ ωορδσ, τιmε
ο¤ ωορκ ισ χονσιδερεδ ασ υνεmπλοψmεντ ιν τηισ mοδελ. Υνεmπλοψmεντ βψ
ασσυmπτιον χουλδ γενερατε βοτη λεισυρε ανδ υνεmπλοψmεντ βενετσ φορ τηε
ωορκερσ. Τηε στρυχτυραλ παραmετερσ ισ χαλιβρατεδ σο τηατ περ χαπιτα υνεm−
πλοψmεντ βενετσ αρε αλωαψσ βελοω τηε νετ ρετυρν το λαβουρ. Ιν οτηερ ωορδσ,
6Τηε υτιλιτψ−mαξιmισατιον προβλεm οφ τηε χαπιταλιστ ισ γιϖεν ιν Αππενδιξ − 1.
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λεισυρε ισ χοστλψ το ωορκερσ ασ ωορκινγ χαν γενερατε ηιγηερ λαβουρ ινχοmε.
Τηε ωορκερσ δο νοτ σαϖε σο τηατ τηεψ δο νοτ ηαϖε το mακε ιντερτεmποραλ
χηοιχεσ. Τηε οπτιmιζατιον προβλεm φορ τηε ωορκερσ ισ τηυσ στατιχ.



























ωηερε Λωτ δενοτεσ τηε λεισυρε οφ τηε ωορκερ.
Τηε ωορκερ ηασ τηε φολλοωινγ ωιτηιν−περιοδ βυδγετ χονστραιντ:









ωηερε ωτ ισ τηε ωαγε ρατε; 0  
ω
τ < 1 ισ τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε; ανδ
Γ
υ
τ ισ περ χαπιτα υνεmπλοψmεντ βενετσ ωηιχη αρε ασσυmεδ το βε προπορτιοναλ
το τηε ωαγε ρατε, ι.ε. Γ
υ
τ = ρτωτ, ωηερε 0  ρτ < 1 ισ τηε ρεπλαχεmεντ ρατε
mεασυρινγ τηε ιmπυτεδ ϖαλυε οφ λεισυρε. Ασ δισχυσσεδ αβοϖε, υνεmπλοψmεντ
βενετσ αρε λεσσ τηαν τηε νετ ωαγε ρατε, ι.ε. ρτωτ < (1  
ω
τ )ωτ, σο τηατ
υνεmπλοψmεντ ισ χοστλψ το τηε ωορκερ αλτηουγη ιτ ψιελδσ λεισυρε.
Τηε ϖαλυε οφ τηε φρεε παραmετερ ιν τηε υτιλιτψ φυνχτιον, , ισ χαλιβρατεδ,
συχη τηατ τηε mοδελσ στεαδψ−στατε υνεmπλοψmεντ ισ ιν λινε ωιτη τηε δατα
αϖεραγε βετωεεν 1970 ανδ 2009.7
Ατ τιmε τ, τηε ωορκερ τακεσ τηε mαρκετ πριχε, ωτ, περ χαπιτα γοϖερνmεντ




τ , ανδ τηε ταξ ρατε ον




τ το mαξιmιζε (7) συβϕεχτ
το τηε χονστραιντσ (8), (9) ανδ (10).8
Τηε οπτιmαλιτψ χονδιτιον οφ τηε ωορκερ ισ:






















7Ιν τηε ΥΚ εχονοmψ, τηε αϖεραγε οφ υνεmπλοψmεντ ρατε ωασ 7% βετωεεν 1970 ανδ
2009.
8Τηε υτιλιτψ−mαξιmισατιον προβλεm οφ τηε ωορκερ ισ γιϖεν ιν Αππενδιξ − 2.
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Τηε εξπρεσσιον αβοϖε ισ ρε−αρρανγεδ το οβταιν τηε φολλοωινγ χονδιτιον:
























= ΜΡΣΗωτ ;Χωτ ισ τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βε−
τωεεν λεισυρε ανδ χονσυmπτιον. Τηερεφορε, τηε ρ.η.σ. οφ τηε εθυατιον ρεεχτσ
τηε γαπ βετωεεν τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βετωεεν λεισυρε ανδ χον−
συmπτιον, ανδ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ λαβουρ.9 Χηαρι ετ αλ. (2002 ανδ
2007α) ανδ Σηιmερ (2009) δενε ιτ ασ τηε λαβουρ ωεδγε. Τηε λαβουρ ωεδγε
ισ ιντερπρετεδ ασ αν ινδιχατορ οφ τηε λαβουρ mαρκετ διστορτιονσ.
2.4 Φιρmσ
Τηε γοϖερνmεντ χαν ινϖεστ ιν τηε προδυχτιον οφ γοοδσ. Τηε γοϖερνmεντ προ−
ϖιδεσ ινδιϖιδυαλ ρmσ ωιτη πυβλιχ χαπιταλ ωιτηουτ ασκινγ φορ ρεντσ. Φολλοωινγ
Λανσινγ (1999) ανδ Μαλλεψ ετ αλ. (2009), τηε ρm προδυχεσ ηοmογενεουσ
γοοδσ ωιτη α ΧΡΤΣ τεχηνολογψ ιν λαβουρ, πριϖατε χαπιταλ ανδ πυβλιχ χαπι−
ταλ.10 Τηε προδυχτιον φυνχτιον οφ τηε ρεπρεσεντατιϖε ρm ισ γιϖεν βψ:











ωηερε Ψ φτ ρεπρεσεντσ τηε ρmσ ουτπυτ; Κ
φ
τ ισ τηε χαπιταλ στοχκ εmπλοψεδ βψ
τηε ρm ιν τηε προδυχτιον; Ηφτ ισ τηε λαβουρ ινπυτ; Κ
γ
τ δενοτεσ τηε περ χαπιτα
πυβλιχ χαπιταλ ωηιχη ισ εξογενουσλψ προϖιδεδ βψ τηε γοϖερνmεντ; Α ισ τηε
χονσταντ τεχηνολογψ λεϖελ; ανδ 0 < 1; 2; 3 < 1 δενοτε τηε σηαρεσ οφ ουτπυτ
φορ τηε πριϖατε χαπιταλ, λαβουρ ανδ πυβλιχ χαπιταλ. Τηε ΧΡΤΣ τεχηνολογψ
ιmπλιεσ 1 + 2 + 3 = 1.
11








9Ιν εθυιλιβριυm, τηε ρmσ ηιρε τηε ωορκερσ υντιλ τηε ωαγε ρατε ισ εθυαλ το τηε mαργιναλ
προδυχτ οφ λαβουρ. Τηισ ισ σηοων ιν τηε προτ−mαξιmιζινγ προβλεm οφ τηε ρm ασ φολλοωσ.
10Σεε Ασχηαυερ (1989), Μυνελλ (1990) ανδ Αι ανδ Χασσου (1995). Τηεσε εmπιριχαλ στυδιεσ
συππορτ φορ τηε σπεχιχατιον οφ ΧΡΤΣ ιν τηεσε τηρεε ινπυτσ.
11Ιν τηε πολιχψ αναλψσισ, ωε αλσο χονσιδερ τηε mοδελ ωιτηουτ πυβλιχ ινϖεστmεντ ανδ
προτσ, σο τηατ 3 = 0 ανδ 1 + 2 = 1. Ιν τηε χαλιβρατιον, τηε λαβουρσ σηαρε οφ ουτπυτ,
2, ισ χαλιβρατεδ το τηε αϖεραγε ιν τηε δατα.
12Τηε πριχε οφ γοοδσ ισ ξεδ το βε 1, σο τηατ αλλ τηε ϖαριαβλεσ ιν τηε mοδελ αρε ωριττεν
ιν ρεαλ τερmσ.
10
Ατ τιmε τ, τηε ρm χηοοσεσ τηε θυαντιτιεσ οφ χαπιταλ ανδ λαβουρ ιν ορδερ
το mαξιmισε προτσ τακινγ τηε mαρκετ πριχεσ οφ τηεm ασ γιϖεν.13





















































= (1  1   2)Ψ
φ
τ : (17)
Ιν εθυιλιβριυm, τηε ρm εαρνσ στριχτλψ ποσιτιϖε εχονοmιχ προτσ ωηιχη αρε
εθυαλ το τηε δι¤ερενχε βετωεεν τηε ϖαλυε οφ ουτπυτ ανδ τηε προδυχτιον χοστσ
οφ ινπυτσ εmπλοψεδ φροm τηε χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ.
2.5 Γοϖερνmεντ
Ιν τηε αβσενχε οφ γοϖερνmεντ δεβτ,14 τηε γοϖερνmεντ ηασ α βαλανχεδ βυδγετ
























τ ισ τηε περ χαπιτα πυβλιχ ινϖεστmεντ.
Τηε πυβλιχ χαπιταλ στοχκ, Κ
γ
τ , εϖολϖεσ αχχορδινγ το:
Κ
γ






13Τηε προτ mαξιmισατιον προβλεm οφ τηε ρm ισ γιϖεν ιν Αππενδιξ − 3.
14Ασ α ροβυστνεσσ χηεχκ, ωε ηαϖε αλσο εξαmινεδ τηε mοδελ ωιτη γοϖερνmεντ δεβτ ωηιχη
ισ ισσυεδ το τηε χαπιταλιστσ. Ιν τηε οπτιmαλ πολιχψ σετυπ, ωε αλλοω τηε Ραmσεψ γοϖερνmεντ
το οπτιmαλλψ χηοοσε τηε δεβτ λεϖελ. Τηε οπτιmαλ ταξατιον ρεσυλτσ αρε χλοσε το τηοσε ιν τηε
mοδελ ωιτηουτ δεβτ. Τηισ ισ χονσιστεντ ωιτη Αρσεναυ ανδ Χηυγη (2012) ωηο στυδψ οπτιmαλ
ταξ σmοοτηινγ ιν α mοδελ ωιτη σεαρχη φριχτιον ιν τηε λαβουρ mαρκετ. Τηεψ σηοω τηατ
οπτιmαλ πολιχψ ρεσυλτσ ιν τηε mοδελ ηαϖε νοτηινγ το δο ωιτη χοmπλετενεσσ ορ ινχοmπλετενεσσ
οφ γοϖερνmεντ δεβτ mαρκετσ.
11
ωηερε γ ισ τηε χονσταντ δεπρεχιατιον ρατε οφ πυβλιχ χαπιταλ στοχκ. Τηε πυβλιχ
χαπιταλ ανδ πριϖατε χαπιταλ αρε ασσυmεδ το δεπρεχιατε ατ τηε σαmε ρατε, σο
τηατ γ = 0:1.15
Γοϖερνmεντ εξπενδιτυρεσ ινχλυδε γοϖερνmεντ χονσυmπτιον ωηιχη ισ υτιλιτψ−
ενηανχινγ, υνεmπλοψmεντ βενετσ, ανδ πυβλιχ ινϖεστmεντ. Τηεψ αρε −
νανχεδ βψ τηε ταξ ρεϖενυεσ φροm χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ.
Βοτη σιδεσ οφ τηε χονστραιντ (18) αρε διϖιδεδ βψ τηε τοταλ ποπυλατιον, Ν ,
ανδ ωε mακε υσε οφ τηε ποπυλατιον ρελατιονσηιπσ, Νκ=Ν = νκ, Νω=Ν = 1 νκ





























2.6 Μαρκετ χλεαρινγ χονδιτιονσ ανδ ρεσουρχε χονστραιντ
Ιν τηε χαπιταλ mαρκετ, τηε αγγρεγατε συππλψ οφ χαπιταλ ισ εθυαλ το τηε αγγρεγατε
δεmανδ οφ χαπιταλ. Τηισ ιmπλιεσ:
ΝκΚκτ = Ν
φΚφτ : (21)




Ιν τηε λαβουρ mαρκετ, τηε αγγρεγατε συππλψ οφ λαβουρ ισ εθυαλ το τηε
αγγρεγατε δεmανδ οφ λαβουρ:
ΝωΗωτ = Ν
κΗφτ : (23)









15Βεχαυσε ιν ωηατ φολλοωσ, τηε φοχυσ ωιλλ ονλψ βε ον τηε στεαδψ−στατε αναλψσισ οφ τηε
mοδελ, τηε ρατιο οφ αγγρεγατε πυβλιχ ινϖεστmεντ το αγγρεγατε ουτπυτ, γι, ισ σετ το τηε





συβστιτυτεδ ουτ υσινγ τηε πυβλιχ χαπιταλ εϖολυτιον εθυατιον, (19).
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2.7 Dεχεντραλιζεδ χοmπετιτιϖε εθυιλιβριυm (εξογενουσ
πολιχψ)
Wε νοω συmmαρισε τηε δεχεντραλιζεδ χοmπετιτιϖε εθυιλιβριυm (DΧΕ) χονδι−
τιονσ ιν τηε mοδελ. Γιϖεν τηε τηρεε ταξ πολιχψ ινστρυmεντσ








τηε ινιτιαλ χονδιτιονσ φορ Κκ0 ανδ Κ
γ



















, πριχεσ φρτ; ωτγ
1
τ=0, ανδ ονε







, συχη τηατ (ι) χαπιταλιστσ,
ωορκερσ ανδ ρmσ υνδερτακε τηειρ ρεσπεχτιϖε οπτιmισατιον προβλεmσ; (ιι) αλλ
βυδγετ χονστραιντσ αρε σατισεδ; ανδ (ιιι) αλλ mαρκετσ χλεαρ.
Τηυσ τηε DΧΕ χονσιστσ οφ τηε χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ οπτιmαλιτψ χονδι−
τιονσ, ι.ε. ΟΧκ ανδ ΟΧω; τηε ρmσ ρστ−ορδερ χονδιτιονσ φορ Κφτ ανδ Λ
φ
τ ,
ΦΟκ ανδ ΦΟλ; τηε βυδγετ χονστραιντσ οφ χαπιταλιστ, ωορκερ ανδ γοϖερνmεντ,
ι.ε. ΒΧκ, ΒΧω ανδ ΒΧγ; τηε πυβλιχ χαπιταλ εϖολυτιον εθυατιον, ΠΧγ, ανδ
τηε περ χαπιτα mαρκετ χλεαρινγ χονδιτιονσ ιν χαπιταλ ανδ λαβουρ mαρκετσ, ι.ε.
ΜΧκ ανδ ΜΧ λ.16
2.8 Χαλιβρατιον ανδ στεαδψ−στατε (εξογενουσ πολιχψ)
Τηε στρυχτυραλ παραmετερσ οφ τηε mοδελ αρε χαλιβρατεδ υσινγ τηε αννυαλ δατα
οφ τηε ΥΚ εχονοmψ οϖερ τηε περιοδ 1970−2009. Αλλ τηε δατα ισ οβταινεδ
φροm Ιντερνατιοναλ Μονεταρψ Φυνδ (ΙΜΦ), Υνιτεδ Νατιον Στατιστιχσ Dιϖισιον
(ΥΝΣD), τηε Ο′χε φορ Νατιοναλ Στατιστιχσ (ΟΝΣ), ΟΕΧD Ιντερνατιοναλ Σεχ−
τοριαλ Dατα Βασε (ΙΣDΒ) ανδ ΟΕΧD Εχονοmιχ Ουτλοοκ. Τηε ΙΜΦ δατα ισ
16Τηε φυλλ DΧΕ χονδιτιονσ αρε προϖιδεδ ιν τηε Αππενδιξ − 4. Ρελψινγ ον τηεWαλρασσ λαω,
ιφ τηε βυδγετ χονστραιντσ οφ χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ ανδ τηε γοϖερνmεντ βυδγετ χονστραιντ
αρε σατισεδ, τηεν τηε ρεσουρχε χονστραιντ ισ ρεδυνδαντ ανδ ιτ χαν βε δροππεδ φροm τηε
εθυιλιβριυm.
13
φροm τηε Wορλδ Εχονοmιχ Ουτλοοκ (WΕΟ) δαταβασε. Τηε ΥΝΣD δαταβασεσ
ινχλυδε: (ι) Wορλδ Βανκ (WΒ) δαταβασε; (ιι) Νατιοναλ Αχχουντσ Στατιστιχσ
(ΝΑΣ) δαταβασε; ανδ (ιιι) Ιντερνατιοναλ Φινανχιαλ Στατιστιχσ (ΙΦΣ) δαταβασε.
Τηε ΟΝΣ δατα ισ φροm Λαβουρ Φορχε Συρϖεψ (ΛΦΣ) δαταβασε. Τηε ΟΕΧD
δατα ισ φροm ΟΕΧD ταξ δαταβασε.
Τηε στρυχτυραλ παραmετερσ οφ τηε mοδελ αρε ασσιγνεδ ϖαλυεσ σο τηατ τηε
mοδελσ στεαδψ−στατε σολυτιον χαν ρεεχτ τηε mαιν εmπιριχαλ χηαραχτεριστιχσ
οφ τηε ΥΚ εχονοmψ ωιτη παρτιχυλαρ φοχυσ ον ιτσ υνεmπλοψmεντ ρατε. Τηε
χαλιβρατεδ ϖαλυεσ φορ τηε στρυχτυραλ παραmετερσ αρε ρεπορτεδ ιν Ταβλε 1 ασ
φολλοωσ.
[Ταβλε 1 αβουτ ηερε]
Τηε λαβουρσ σηαρε οφ ουτπυτ, 2 = 0:6, ισ οβταινεδ διρεχτλψ φροm τηε ΙΣDΒ
δατασετ. Τηε πυβλιχ χαπιταλσ σηαρε οφ ουτπυτ, 3 ισ 0:025 γιϖινγ τηε προτσ
οφ 2:5% ουτ οφ ΓDΠ ωηιχη ισ ιν λινε ωιτη τηε δατα. Τηε πριϖατε χαπιταλσ
σηαρε οφ ουτπυτ ισ τηερεφορε: 1 = 1   2   3 = 0:025. Τηε αννυαλ ρατε
οφ τιmε πρεφερενχε, , ισ 0:97. Τηε αννυαλ δεπρεχιατιον ρατε οφ χαπιταλ στοχκ
ισ 10%, ωηιχη ισ χονσιστεντ ωιτη 2:5% θυαρτερλψ δεπρεχιατιον ρατε οφ χαπιταλ
στοχκ. Τηε δεγρεε οφ συβστιτυταβιλιτψ αχροσσ πριϖατε ανδ πυβλιχ χονσυmπτιον,
!, ισ σετ το 0:4. Τηισ ισ ιν λινε ωιτη Αηmεδ (1986, σεε Ταβλεσ 1 ανδ 2) ωηο
εστιmατεδ τηισ παραmετερ φορ τηε ΥΚ εχονοmψ. Τηε ελαστιχιτψ οφ συβστιτυτιον
βετωεεν χονσυmπτιον ανδ λεισυρε, , ισ σετ το 2 ωηιχη ισ χοmmον ιν τηε DΓΕ
λιτερατυρε. Τηε χονσταντ ΤΦΠ ισ νορmαλισεδ το 1. Τηε στεαδψ−στατε ϖαλυεσ οφ
εξογενουσ πολιχψ ινστρυmεντσ,

 κ; ω; ρ; γι
	
, αρε σετ το τηειρ ρεσπεχτιϖε δατα
αϖεραγεσ. Αλλ τηε ταξ δατα αρε οβταινεδ φροm ΟΕΧD ταξ δαταβασε.17
Τηε χαπιταλιστσ δο νοτ ωορκ ιν τηε mοδελ εχονοmψ, βυτ τηεψ χαν σαϖε ιν
τηε φορm οφ πριϖατε χαπιταλ στοχκ, οων ρmσ ανδ ρεχειϖε διϖιδενδσ οφ ρmσ.
Φολλοωινγ Αρδαγνα (2007), τηε σελφ−εmπλοψεδ αρε τρεατεδ ασ χαπιταλιστσ ιν τηε
εχονοmψ ιν ορδερ το χαλιβρατε τηε ποπυλατιον σηαρε οφ χαπιταλιστσ, νκ. Τηε
δατα οφ σελφ−εmπλοψmεντ ονλψ βεχαmε αϖαιλαβλε φροm 1992 φορ τηε ΥΚ εχονοmψ
ιν τηε ΛΦΣ δαταβασε. Τηε δατα αϖεραγε ισ 0.115, σο τηατ νκ = 0:115. Φιναλλψ,
τηε ϖαλυε φορ  ισ χαλιβρατεδ ιν ορδερ το γετ τηε στεαδψ−στατε υνεmπλοψmεντ
ρατε οφ 7% ωηιχη χοινχιδεσ ωιτη τηε δατα αϖεραγε βετωεεν 1970 ανδ 2009.
Ιν τηε λονγ ρυν, τηε εχονοmψ χονϖεργεσ το α στεαδψ στατε ωηεν αλλ τηε
ϖαριαβλεσ ρεmαιν χονσταντ. Ταβλε 2 βελοω σηοωσ τηε στεαδψ−στατε ρατιοσ οφ
αγγρεγατε χαπιταλ στοχκ, ινϖεστmεντ ανδ χονσυmπτιον το ουτπυτ, ανδ τηε
στεαδψ−στατε εmπλοψmεντ γενερατεδ βψ τηε mοδελ γιϖεν τηε αβοϖε παραmε−
17Τηε αϖεραγε mαργιναλ ταξ ρατεσ ον χαπιταλ ανδ λαβουρ ινχοmε ιν τηε δατα αρε υσεδ φορ
κ ανδ ω. Τηε ρεπλαχεmεντ ρατε, ρ, ισ α νετ ρατε αφτερ τηε δεδυχτιον οφ ταξεσ. Τηε ϖαλυε
φορ ρ ισ σιmιλαρ το Αρδαγνα (2007).
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τερισατιον.18 Τηε σαmε ταβλε αλσο γιϖεσ τηειρ δατα αϖεραγεσ.
[Ταβλε 2 αβουτ ηερε]
Ασ χαν βε σεεν φροm Ταβλε 2, τηε mοδελσ στεαδψ σολυτιον mατχηεσ mοστ
οφ τηε δατα αϖεραγεσ ωελλ.
3 Οπτιmαλ πολιχψ ωιτη χοmmιτmεντ
3.1 Ραmσεψ προβλεm
Ιν τηε χοmmιτmεντ φραmεωορκ, τηε γοϖερνmεντ τακεσ ιντο αχχουντ τηατ τηε
ηουσεηολδσ ανδ ρmσ ωιλλ βεηαϖε ιν τηειρ οων βεστ ιντερεστ βψ τακινγ αλλ τηε
σχαλ πολιχψ ϖαριαβλεσ ασ γιϖεν. Εαχη αππλιχαβλε σχαλ πολιχψ ιmπλιεσ α φεασιβλε
εθυιλιβριυm αλλοχατιον τηατ φυλλψ ρεεχτσ τηε οπτιmαλ βεηαϖιοραλ ρεσπονσεσ οφ
ρεσουρχεσ. Γιϖεν α ωελφαρε χριτεριον, τηε οπτιmιζατιον προβλεm φορ τηε γοϖ−
ερνmεντ ισ το πιχκ τηε βεστ σχαλ πολιχψ ωηιχη χαν προδυχε αν εθυιλιβριυm
αλλοχατιον γιϖινγ τηε ηιγηεστ αγγρεγατε ωελφαρε. Το αϖοιδ τηε γενεραλ τιmε
ινχονσιστενχψ προβλεm ιν πολιχψ mακινγ, τηε γοϖερνmεντ ισ ασσυmεδ το χοm−
mιτ ιτσελφ ονχε−ανδ−φορ−αλλ το ονε σχαλ πολιχψ ωηιχη ισ αννουνχεδ ατ ινιτιαλ
περιοδ ανδ νεϖερ ρε−οπτιmισεσ.19 Τηισ προβλεm ισ υσυαλλψ ρεφερρεδ το ασ τηε
Ραmσεψ προβλεm οφ γοϖερνmεντ υνδερ χοmmιτmεντ.
Τηε γοϖερνmεντ νοω οπτιmαλλψ χηοοσεσ σοmε οφ ιτσ πολιχψ ινστρυmεντσ.
Μεανωηιλε, ιτ αλσο χηοοσεσ τηε αλλοχατιον οφ πριϖατε αγεντσ. Τηισ ισ χαλλεδ τηε
δυαλ αππροαχη το τηε Ραmσεψ προβλεm.20 Τηε οβϕεχτιϖε οφ γοϖερνmεντ ισ το











ωηερε τηε γοϖερνmεντ ισ ασσυmεδ το ηαϖε τηε σαmε δισχουντ ρατε ασ ηουσε−
ηολδσ; ανδ 0 < ; (1  ) < 1 αρε τηε ωειγητσ ον τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ
ανδ ωορκερσ.
18Ιν Ταβλε 2, Χ ισ δενεδ ασ τηε αγγρεγατε χονσυmπτιον οφ χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ ατ





19Τηε τιmε ινχονσιστενχψ ρεφερσ το τηατ ωηεν τηε γοϖερνmεντ ρεϖισεσ ιτσ πολιχψ αννουχεδ
ινιτιαλλψ ιφ ιτ ηασ α χηανχε το δο σο.
20Ιν χοντραστ το τηε δυαλ αππροαχη, τηε γοϖερνmεντ ονλψ χηοοσεσ τηε αλλοχατιον οφ πριϖατε
αγεντσ ανδ αλλ τηε πολιχψ ϖαριαβλεσ αρε συβστιτυτεδ ουτ υσινγ DΧΕ χονδιτιονσ ιν τηε πριmαλ
αππροαχη.
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Τηε οπτιmαλ πολιχψ αππροαχη εmπηασιζεσ τηε χονστραιντσ υνδερ ωηιχη τηε
γοϖερνmεντ mυστ οπερατε. Τηεσε χονστραιντσ ινχλυδε τηε ρεθυιρεmεντ το ραισε
ενουγη ταξ ρεϖενυεσ ανδ τηε βεηαϖιοραλ ρεσπονσεσ οφ ηουσεηολδσ ανδ ρmσ.
Τηεσε αρε συmmαριζεδ ιν τηε DΧΕ χονδιτιονσ. Ιν ορδερ το σιmπλιφψ τηε οπτι−
mιζατιον προβλεm οφ τηε γοϖερνmεντ − ιτ ισ νεχεσσαρψ το ρεδυχε τηε νυmβερ
οφ χηοιχε ϖαριαβλεσ φορ τηε γοϖερνmεντ, ωε συβστιτυτε ουτ, ρτ, ωτ, Κ
φ
τ , ανδ
Λφτ , βψ mακινγ υσε οφ DΧΕ χονδιτιονσ, ΦΟ
κ, ΦΟλ, ΜΧκ ανδ ΜΧ λ. Τηε περ
χαπιτα γοϖερνmεντ χονσυmπτιον, Γ
χ
τ , ισ ασσυmεδ το βε χονσταντ ιν τηε Ραm−




φορ αλλ τιmε περιοδσ. Το συmmαρισε, ιν τηε δυαλ
αππροαχη οφ τηε Ραmσεψ προβλεm, τηε χηοιχε ϖαριαβλεσ φορ τηε γοϖερνmεντ






















. Τηε ινιτιαλ χονδιτιονσ φορ Κκ0 ανδ Κ
γ
0 αρε τακεν ασ
γιϖεν. Τηε οπτιmισατιον προβλεm χαν τηυσ βε συmmαρισεδ ασ φολλοωσ:
mαξ
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ωηερε ιτ, ι = 1; 2;    ; 5, ρεπρεσεντσ τηε mυλτιπλιερ ασσοχιατεδ ωιτη εαχη χον−
στραιντ ιν (D1) (D5). Τηε χονστραιντσ ιν τηε Λαγρανγιαν φυνχτιον ηαϖε βεεν
ρεαρρανγεδ σο τηατ αλλ τηε mυλτιπλιερσ αρε νον−νεγατιϖε ατ τηε στεαδψ−στατε.
Σοmε ΦΟΧσ οφ τηε γοϖερνmεντ ατ τιmε 0 αρε δι¤ερεντ φροm τηε σαmε ρυλεσ
γοϖερνινγ βεηαϖιορ φροm τιmε 1 ον. Σπεχιχαλλψ, τηεσε ινχλυδε τηε ΦΟΧσ




τ ανδ τηεσε ϖαριαβλεσ αππεαρ ιν τηε φορωαρδ−λοοκινγ ιντερ−
τεmποραλ οπτιmαλιτψ χονδιτιον (D1) ανδ (D5). Το αϖοιδ τηισ προβλεm, ιτ ισ
νεχεσσαρψ το χονσιδερ τηε Ραmσεψ προβλεm ιν τηε εχονοmψ σταρτινγ φροm τιmε
1 ανδ ασσυmε τηατ τιmε 0 οπτιmαλιτψ χονδιτιονσ οφ τηε γοϖερνmεντ δο νοτ
αλτερ τηε ρεσυλτσ ιν εθυιλιβριυm.
Ιν αδδιτιον, τηε ΦΟΧσ οφ τηε γοϖερνmεντ σηουλδ αλσο ινχλυδε τηε χον−
στραιντσ το τηε Ραmσεψ προβλεm, ι.ε. (D1)  (D5).21
3.2 Βεντηαmιτε (νον−παρτισαν) οπτιmαλ ταξατιον
Wε νοω υσε τηε αβοϖε παραmετερισατιον το χαλχυλατε τηε στεαδψ−στατε οφ Ραm−
σεψ πολιχψ. Wε ρστ στυδψ τηε Βεντηαmιτε γοϖερνmεντ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε
21Wε δο νοτ σηοω τηε ΦΟΧσ οφ γοϖερνmεντ ιν τηε Ραmσεψ προβλεm το πρεσερϖε σπαχε.
Βυτ τηεψ αρε αϖαιλαβλε υπον ρεθυεστ.
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ωειγητσ ον τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ ιν τηε οβϕεχτιϖε φυνχτιον οφ
γοϖερνmεντ αρε εθυαλ το τηειρ ρεσπεχτιϖε ποπυλατιον σηαρεσ, ι.ε.  = νκ ανδ
1    = 1   νκ. Υσινγ τηε παραmετερσ ιν Ταβλε 1, ωε χαν γετ τηε στεαδψ−
στατε σολυτιονσ οφ οπτιmαλ πολιχψ ιν mοδελσ ωιτη προτσ ανδ ωιτηουτ προτσ ιν
Ταβλε 3.22 Τηεψ αρε χοmπαρεδ το τηειρ ρεσπεχτιϖε στεαδψ−στατε σολυτιον ωιτη
εξογενουσ πολιχψ.23
[Ταβλε 3 αβουτ ηερε]
Ταβλε 3 ινχορπορατεσ τηε φολλοωινγ νδινγσ. Φιρστ, ιν τηε αβσενχε οφ προτσ,
τηε χελεβρατεδ ρεσυλτ οφ ϑυδδ (1985) ανδ Χηαmλεψ (1986) ισ ϖεριεδ: τηε
οπτιmαλ χαπιταλ ταξ ισ ζερο ιν τηε λονγ ρυν. Τηισ ιmπλιεσ τηατ χαπιταλιστσ αρε
εξεmπτεδ φροm παψινγ ταξεσ ιν τηε λονγ ρυν. Αλλ τηε γοϖερνmεντ εξπενδιτυρεσ
σηουλδ βε νανχεδ βψ τηε ταξεσ ον ωορκερσ.24 Τηισ ρεσυλτ ισ σιλεντ αβουτ
τηε τρανσιτιον το τηε στεαδψ−στατε. Ιφ  κ ισ ποσιτιϖε, ιτ ρεδυχεσ τηε ρετυρν
φροm τοδαψσ σαϖινγσ ανδ τηερεφορε mακεσ τηε χονσυmπτιον οφ νεξτ περιοδ
mορε εξπενσιϖε ρελατιϖε το χυρρεντ περιοδ. Ιν τηε mοδελ ωιτη ιννιτελψ−λιϖεδ
ηουσεηολδσ, τηε λονγ−ρυν ποσιτιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ιmπλιεσ τηατ τηε
ιmπλιχιτ ταξ ρατε ον χονσυmπτιον οφ φυτυρε περιοδσ ινχρεασεσ ωιτηουτ βουνδ.
Ηοωεϖερ, τηε ρελεϖαντ ελαστιχιτψ οφ δεmανδ φορ χονσυmπτιον ιν αλλ περιοδσ
ισ χονσταντ. Τηερεφορε ταξινγ χονσυmπτιον ατ δι¤ερεντ ρατεσ ϖιολατεσ τηε
γενεραλ πυβλιχ νανχε πρινχιπλε στατινγ τηατ ταξ ρατεσ σηουλδ βε ινϖερσελψ
προπορτιοναλ το τηε δεmανδ ελαστιχιτιεσ οφ χονσυmπτιον. Τηε ασσυmπτιον οφ
χονσταντ δεmανδ ελαστιχιτψ οφ χονσυmπτιον ιmπλιεσ τηατ τηε χαπιταλ ινχοmε
ταξ ρατε σηουλδ βε ζερο ιν τηε λονγ ρυν. Ασ α ρεσυλτ, ζερο χαπιταλ ινχοmε ταξ
στιmυλατεσ τηε ινϖεστmεντ οφ χαπιταλιστσ (ι.ε. φροm 3:79 το 4:833), ανδ τηισ ισ
τρανσφορmεδ ιντο ηιγηερ χαπιταλ στοχκ (ι.ε. φροm 37:895 το 48:332).
Ιν τηε mοδελ ωιτη πυβλιχ ινϖεστmεντ ανδ τηερεφορε εχονοmιχ προτσ, τηε
ρεσυλτ οφ λονγ−ρυν οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξ ρατε χαννοτ βε οβταινεδ. Τηισ ρε−
συλτ ισ χονσιστεντ ωιτη Λανσινγ (1999). Ηε αργυεσ τηατ τηε εξιστενχε οφ προφ−
ιτσ, τογετηερ ωιτη τηε ασσυmπτιον τηατ τηε γοϖερνmεντ χαννοτ διστινγυιση
βετωεεν προτσ ανδ οτηερ ασσετ ινχοmεσ χαν ρεσυλτ ιν α νον−ζερο οπτιmαλ
χαπιταλ ινχοmε ταξ ιν τηε λονγ ρυν. Τηε στεαδψ−στατε οπτιmαλ ταξ ρατε ον
22Φορ τηε mοδελ ωιτηουτ πυβλιχ ινϖεστmεντ, ωε υσε τηε παραmετερσ ιν Ταβλε 1, εξχεπτ
φορ , ωηιχη ισ ρεχαλιβρατεδ το γετ Ηω = 0:93. Ασ α ρεσυλτ, τηε στεαδψ−στατε σολυτιον λοοκσ
σλιγητλψ δι¤ερεντ.
23Ιν Ταβλε 3, Υ ισ δενεδ ασ τηε αγγρεγατε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ ατ στεαδψ−





24Ιν τηε mοδελ ωιτη νον−ζερο εχονοmιχ προτσ, τηισ ρεσυλτ δοεσ νοτ ηολδ ανψ mορε. Τηε




χαπιταλ ινχοmε ισ νεγατιϖε.25 Τηισ ιmπλιεσ τηατ ιτ ισ οπτιmαλ φορ τηε γοϖερν−
mεντ το συβσιδισε τηε ιντερεστ ινχοmε φροm χαπιταλ ανδ προτσ ιν τηε λονγ
ρυν ανδ ιτ ισ αχχοmπλισηεδ βψ ινχρεασινγ τηε λαβουρ ινχοmε ταξ. Γυο ανδ
Λανσινγ (1999) σηοω τηατ ιν αν ιmπερφεχτλψ χοmπετιτιϖε εχονοmψ, τηε σιγν οφ
τηε στεαδψ−στατε οπτιmαλ χαπιταλ ινχοmε ταξ ισ αmβιγυουσ ανδ νδ τηατ τηισ
αmβιγυιτψ mαινλψ ρεσυλτσ φροm τωο οπποσιτε ε¤εχτσ: υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ
ανδ προτ ε¤εχτ. Τηε υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ αρισεσ ωηεν τηε πριϖατε αγεντ
υνδερ−ινϖεστσ ρελατιϖε το τηε σοχιαλλψ οπτιmαλ λεϖελ ασ τηε ιντερεστ ρατε τηατ
δετερmινεσ τηε εθυιλιβριυm ινϖεστmεντ ισ σmαλλερ τηαν τηε σοχιαλ mαργιναλ
προδυχτ οφ χαπιταλ. Τηερεφορε, α νεγατιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ηελπσ το
χορρεχτ τηε εξιστενχε οφ υνδερ−ινϖεστmεντ ιν τηε χαπιταλ mαρκετ. Τηε προτ
ε¤εχτ, ιν χοντραστ, mοτιϖατεσ τηε υσε οφ α ποσιτιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε,
βεχαυσε ταξινγ προτσ δοεσ νοτ α¤εχτ πριϖατε αγεντσ δεχισιονσ ατ τηε mαρ−
γιν συχη τηατ ιτ δοεσ νοτ διστορτ ινχεντιϖεσ οφ ινϖεστmεντ. Ιν τηισ χασε, τηε
γοϖερνmεντ ηασ αν ινχεντιϖε το φυλλψ χονσχατε τηε προτσ. Τηισ mοτιϖατεσ
α ποσιτιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε. Ιν τηε mοδελ ωιτη τηε πρεσενχε οφ
πυβλιχ ινϖεστmεντ, τηε χροωδινγ−ουτ οφ τηε πυβλιχ ινϖεστmεντ ισ εθυιϖαλεντ το
τηε υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ ανδ ιτ δοmινατεσ τηε προτ ε¤εχτ. Ασ α ρεσυλτ,
τηε στεαδψ−στατε οπτιmαλ ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε τυρνσ ουτ το βε νεγατιϖε.
Τηε νεγατιϖε χαπιταλ ταξ ινχρεασεσ τηε πριϖατε ινϖεστmεντ οφ χαπιταλιστσ (ι.ε.
φροm 3:089 το 4:047). Τηισ ισ τρανσφορmεδ ιντο ηιγηερ πριϖατε χαπιταλ (ι.ε.
φροm 30:892 το 40:472).26
Σεχονδ, τηε οπτιmαλ ρεπλαχεmεντ ρατε τυρνσ ουτ το βε νεγατιϖε ιν τηε λονγ
ρυν ιν βοτη χασεσ. Ιτ πρεδιχτσ τηατ τηε γοϖερνmεντ ταξεσ υνεmπλοψεδ ωορκερσ
ρατηερ τηαν ο¤ερ υνεmπλοψmεντ βενετσ. Τηε δι¤ερενχε βετωεεν τηε λεϖελ οφ
ποτεντιαλ λαβουρ συππλψ ανδ τηε λεϖελ οφ λαβουρ συππλψ χηοσεν βψ τηε ωορκερσ
ισ τρεατεδ ασ υνεmπλοψmεντ. Φροm τηε ωορκερσ ποιντ οφ ϖιεω, σοmε mαψ
χηοοσε το σταψ υνεmπλοψεδ ασ τηε χοmβινατιον οφ ρεχειϖινγ υνεmπλοψmεντ
βενετσ ανδ ενϕοψινγ λεισυρε ισ mορε φαϖοραβλε το τηεm. Α νεγατιϖε ρεπλαχε−
mεντ ρατε ιmπλιεσ τηατ τηε γοϖερνmεντ ταξεσ τηοσε ωορκερσ ωηο δο νοτ ωορκ
υπ το τηειρ φυλλ αϖαιλαβλε λαβουρ. Υνδερ τηισ οπτιmαλ πολιχψ, λεισυρε γενερ−
ατεσ ινχοmε λοσσεσ φορ τηοσε ωορκερσ. Αλτερνατιϖελψ, ωε χαν υνδερστανδ τηε
25ϑυδδ (1997) σηοωσ τηατ τηε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ισ αmβιγυουσ ιφ τηε γοϖερν−
mεντ δοεσ νοτ διστινγυιση βετωεεν ταξινγ ρετυρνσ ον νεω ινϖεστmεντ ανδ ταξινγ εχονοmιχ
προτσ. Ηισ παπερ, ηοωεϖερ, mαινλψ στυδιεσ ον τηε συβ−οπτιmαλιτψ οφ α χαπιταλ ινχοmε ταξ.
ϑυδδ (1999) αργυεσ τηατ α ταξ ον χαπιταλ χαννοτ βε οπτιmαλ ασ ιτσ διστορτιονσ αχχυmυλατε
οϖερ τιmε, α παττερν τηατ ισ ινχονσιστεντ ωιτη τηε χοmmοδιτψ ταξ πρινχιπλε. Λατερ, ϑυδδ
(2002) προποσεσ αν οπτιmαλ χαπιταλ ινχοmε συβσιδψ ρεφερρινγ το τηε ρεπεαλεδ Ινϖεστmεντ
Ταξ Χρεδιτ σχηεmε ιν τηε ΥΣ εχονοmψ.
26Ιν τηε ϖερσιον οφ τηε mοδελ ωηερε προτσ αρε γενερατεδ βψ mονοπολιστιχ χοmπετιτιον
ασ ιν Γυο ανδ Λανσινγ (1999), τηε ρεσυλτσ αρε θυαλιτατιϖελψ σιmιλαρ αλτηουγη θυαντιτατιϖελψ
λαργερ.
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νεγατιϖε ρεπλαχεmεντ ρατε ασ α συβσιδψ το τηε ωορκερσ ατ ωορκ.27 Τηερεφορε,
τηε νεγατιϖε, ρ, λεαδσ το αν ινχρεασε ιν τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Τηε
οπτιmαλ ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε, ω, ινχρεασεσ ρελατιϖε το τηε εξογενουσ
πολιχψ χασε. Τηισ, ιν χοντραστ, ηασ α νεγατιϖε ε¤εχτ ον τηε λαβουρ συππλψ.
Οϖεραλλ, τηε λαβουρ συππλψ ινχρεασεσ ρεσυλτινγ φροm τηε δοmιναντ ποσιτιϖε
ε¤εχτ οφ νεγατιϖε ρεπλαχεmεντ ρατε.
Τηιρδ, τηε λαβουρ ωεδγε δενεδ βψ 1 ω ρ ισ εθυαλ το ονε ατ τηε στεαδψ
στατε ιν τηε mοδελ ωιτηουτ προτσ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε mαργιναλ προδυχτ
οφ λαβουρ ισ εθυαλ το τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βετωεεν λεισυρε ανδ
χονσυmπτιον. Ιν τηε ωορδσ, ιν αβσενχε οφ προτσ, τηε λαβουρ ωεδγε χαν βε
χοmπλετελψ ελιmινατεδ βψ τηε γοϖερνmεντ ιν τηε λονγ ρυν. Τηισ ηαππενσ βε−
χαυσε, ιν Ραmσεψ, τηε γοϖερνmεντ οπτιmαλλψ χηοοσεσ τωο ταξ ρατεσ ον ωορκερσ,
ι.ε. ωτ ανδ ρτ. Ατ τηε στεαδψ στατε, τηε ωεδγε βετωεεν τηε mαργιναλ προδυχτ
οφ λαβουρ ανδ τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βετωεεν λεισυρε ανδ χονσυmπ−
τιον χρεατεδ βψ ω ισ εξαχτλψ χανχελεδ ουτ βψ τηε νεγατιϖε ρ. Ασ α ρεσυλτ, τηερε
ισ νο διστορτιον ιν τηε λαβουρ mαρκετ. Τηισ ρεσυλτ αλσο εξπλαινσ τηε λαργε ιν−
χρεασε ιν λαβουρ συππλψ ωηιχη ισ χονσιστεντ ωιτη τηε νδινγ ιν Πρεσχοττ (2002
ανδ 2004). Τηε ωελφαρε οφ αλλ αγεντσ ιmπροϖεσ ανδ τηε Ραmσεψ σολυτιον ισ
Παρετο ιmπροϖινγ ιν τηε λονγ ρυν. Τηε λαβουρ ωεδγε ισ νο λονγερ εθυαλ το
ονε ατ τηε στεαδψ−στατε ιν τηε mοδελ ωιτη νον−ζερο προτσ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ
τηερε εξιστσ α δισχρεπανχψ βετωεεν τηε mαργιναλ ρατε οφ συβστιτυτιον βετωεεν
λεισυρε ανδ χονσυmπτιον ανδ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ λαβουρ. Τηε λαβουρ
mαρκετ διστορτιον εξιστσ ιν τηε mοδιεδ mοδελ. Τηε Βεντηαmιτε οπτιmαλ
ταξατιον, ωιτη τηε πρεσενχε οφ προτσ, γενερατεσ χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν
αγεντσ. Ιτ λεαδσ το διστριβυτιοναλ ε¤εχτσ ιν τηε λονγ ρυν. Τηισ ισ βεχαυσε τηε
υνδερ−ινϖεστmεντ διστορτιον ισ σο λαργε ιν τηε χαπιταλ mαρκετ τηατ ιτ ινχρεασεσ
τηε ινχεντιϖε φορ τηε γοϖερνmεντ το ιmποσε α συβσιδψ το χαπιταλ ινχοmε. Ιν
τυρν, τηισ ρεδυχεσ τηε ινχεντιϖε φορ τηε γοϖερνmεντ το ελιmινατε τηε διστορ−
τιον ιν τηε λαβουρ mαρκετ. Βεχαυσε οφ λαβουρ mαρκετ διστορτιον, τηε ωελφαρε
οφ ωορκερσ δεχρεασεσ ιν τηε Ραmσεψ σετυπ (ι.ε. φροm 0:680 το 0:676). Τηε
ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ινχρεασεσ (ι.ε. φροm 1:191 το 1:592) ασ τηε συβσιδψ το
χαπιταλ ινχοmε τογετηερ ωιτη τηε προτσ ινχρεασεσ τηε ινχοmε ανδ χονσυmπ−
τιον οφ χαπιταλιστσ. Τηε οπτιmαλ πολιχψ ινχρεασεσ τηε αγγρεγατε ωελφαρε (φροm
0:739 το 0:782) δεσπιτε ωελφαρε λοσσεσ φορ τηε ωορκερσ ιν τηε λονγ ρυν.
Φιναλλψ, τηε ουτπυτ, Ψ φ , ινχρεασεσ συβσταντιαλλψ ατ τηε στεαδψ−στατε ιν βοτη
χασεσ ασ α ρεσυλτ οφ τηε ινχρεασε ιν αλλ ινπυτσ. Τηισ γενερατεσ ποσιτιϖε ωελφαρε
27Τηε βυδγετ χονστραιντ οφ ωορκερσ (10) ατ τηε στεαδψ στατε χαν βε ρεωριττεν ασ: Χω =
(1  ω   ρ)ωΗω+Γ
υ
. Α νεγατιϖε ρεπλαχεmεντ ρατε τηερεφορε ιmπλιεσ τηατ τηε γοϖερνmεντ
συβσιδιζεσ τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Τηε λαστ τερm, Γ
υ
= ρω < 0, χαν βε χονσιδερεδ
ασ α λυmπ−συm ταξ παιδ βψ τηε ωορκερσ ατ τηε στεαδψ−στατε ωηιχη δοεσ νοτ γενερατε ανψ
διστορτιον ιν τηε εχονοmψ.
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ε¤εχτσ ον πριϖατε χονσυmπτιον ανδ ινϖεστmεντ ασ χαν βε σεεν ιν αγγρεγατε
ρεσουρχε χονστραιντ.
3.3 Νον−Βεντηαmιτε (παρτισαν) οπτιmαλ ταξατιον
Τηε νεξτ χασε το βε ινϖεστιγατεδ ισ τηατ οφ α παρτισαν γοϖερνmεντ. Ιν οτηερ
ωορδσ, τηε ωειγητσ ον τηε ωελφαρε οφ εαχη αγεντ ιν Ραmσεψ προβλεm αρε νοτ
εθυαλ το τηε ποπυλατιον σηαρε οφ εαχη αγεντ σο τηατ τηε γοϖερνmεντ ισ βιασεδ.
Ταβλεσ 4 ανδ 5 ρεπορτ τηε στεαδψ−στατε σολυτιονσ οφ τηε οπτιmαλ πολιχψ υνδερ
δι¤ερεντ ϖαλυεσ οφ  φορ mοδελσ ωιτηουτ προτσ ανδ ωιτη προτσ, ρεσπεχτιϖελψ.
Τηε χασε οφ Βεντηαmιτε γοϖερνmεντ ισ ηιγηλιγητεδ ιν βολδ.
[Ταβλεσ 4 ανδ 5 αβουτ ηερε]
Ασ ιν ϑυδδ (1985), ωε νδ τηατ τηε οπτιmαλ ταξατιον ανδ αλλοχατιον υνδερ
χοmmιτmεντ αρε ινδεπενδεντ οφ ωειγητσ ατταχηεδ το τηε ωελφαρε οφ αγεντσ ιν
τηε mοδελ ωιτη νο προτσ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ, φορ αλλ αγεντσ, τηε ζερο χαπιταλ
ταξ ανδ ελιmινατιον οφ λαβουρ ωεδγε αρε τηε βεστ οπτιον το αδοπτ ιν τηε
Ραmσεψ σετ−υπ οφ γοϖερνmεντ. Τηισ ηολδσ εϖεν ιφ τηε γοϖερνmεντ χαρεσ ονλψ
αβουτ τηε ωορκερσ, σο τηατ τηερε ισ νο χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ.
Ιν χοντραστ, τηε ϖαλυε οφ  mαττερσ φορ τηε στεαδψ−στατε σολυτιον ιν τηε
mοδελ ωιτη νον−ζερο προτσ. Ιν αδδιτιον, Φιγυρε 1 βελοω πλοτσ τηε στεαδψ−
στατε ϖαλυεσ φορ τηε πολιχψ ινστρυmεντσ, εθυιλιβριυm αλλοχατιονσ ανδ ωελφαρε οφ
δι¤ερεντ αγεντσ αγαινστ τηε ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ, . Ασ χαν βε
σεεν φροm τηε ταβλε ανδ γυρε, τηε χηανγεσ οφ ϖαριαβλεσ αρε mονοτονιχ ωιτη
τηε mαγνιτυδε οφ .
[Φιγυρε 1 αβουτ ηερε]
Wηεν τηε γοϖερνmεντ χαρεσ ονλψ αβουτ τηε ωορκερσ, τηε χαπιταλ ινχοmε
ρατε ισ ποσιτιϖε ανδ ωελλ βελοω τηε δατε αϖεραγε οφ 34:4%. Τηε ινχεντιϖε
φορ τηε γοϖερνmεντ το ταξ λαβουρ ινχοmε ισ ρεδυχεδ. Τηε λαβουρ ινχοmε
ταξ ισ βελοω τηε δατα αϖεραγε οφ 18:8%. Ιν τηισ χασε, τηε ρεπλαχεmεντ ρατε
ισ νεγατιϖε ωηιχη ιmπλιεσ τηε γοϖερνmεντ συβσιδισεσ τηε λαβουρ συππλψ ιν
τηε λονγ ρυν. Wηεν  = 0, τηε ωελφαρε οφ ωορκερσ ιmπροϖεσ ατ τηε στεαδψ−
στατε οφ Ραmσεψ ρελατιϖε το τηε εξογενουσ πολιχψ χασε. (ι.ε. φροm 0:68 το
0:689). Ασ ωειγητ φορ τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ινχρεασεσ, τηε χαπιταλ ινχοmε
ταξ φαλλσ ϖερψ θυιχκλψ, ασ χαν βε σεεν ιν Φιγυρε 1. Τηε στεαδψ−στατε οπτιmαλ
χαπιταλ ταξ τυρνσ ιντο α συβσιδψ ωηεν  ρεαχηεσ 0:110, ι.ε.  κ =  0:053.
Ιν τυρν, τηε λαβουρ ινχοmε ταξ ινχρεασεσ το mακε υπ φορ τηε ταξ ρεϖενυε
λοσσεσ φροm χαπιταλ. Τηισ οπτιmαλ πολιχψ ηυρτσ τηε ωορκερσ ανδ τηε ωελφαρε
οφ ωορκερσ δεχρεασεσ ρελατιϖε το τηε εξογενουσ πολιχψ χασε (ι.ε. φροm 0.680 το
0.679). Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε γοϖερνmεντ ρεδιστριβυτεσ τηε ωελφαρε τοωαρδσ
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χαπιταλιστσ ιφ  εξχεεδσ 0:110. Τηε ρεπλαχεmεντ ρατε δεχρεασεσ ασ  ινχρεασεσ.
Τηισ ιmπλιεσ τηε γοϖερνmεντ ινχρεασεσ τηε συβσιδψ το λαβουρ ασ  ινχρεασεσ.
Τηισ πολιχψ ινχρεασεσ τηε ινχεντιϖε φορ τηε ωορκερσ το προϖιδε λαβουρ το ρmσ.
Ασ α ρεσυλτ, εmπλοψmεντ γοεσ υπ (ι.ε. φροm 0:974 το 0:978).
Wηεν τηε ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ινχρεασεσ, τηε στεαδψ−στατε
ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ινχρεασεσ. Ιτ ισ βεχαυσε τηε χαπιταλιστσ διρεχτλψ βενετ
φροm τηε συβσταντιαλ ρεδυχτιονσ ιν χαπιταλ ταξ. Ιν χοντραστ, τηε ινχρεασε ιν 
ωορσενσ τηε ωελφαρε οφ ωορκερσ. Ηοωεϖερ, τηε ωορκερσ αρε σλιγητλψ ηυρτ βψ τηε
λαβουρ ταξ ινχρεασεσ σινχε τηε συβσιδψ το λαβουρ ινχρεασεσ ιν τηε mεανωηιλε.
Τηε ουτπυτ, Ψ φ , γοεσ υπ ασ α ρεσυλτ οφ ινχρεασεσ ιν τηρεε ινπυτσ, Κκ, Ηω ανδ
Κ
γ
. Μορεοϖερ, τηε αγγρεγατε ωελφαρε ιmπροϖεσ ασ  ινχρεασεσ. Τηισ ιmπλιεσ
τηατ τηε ε′χιενχψ οφ τηε ωηολε εχονοmψ ηασ ιmπροϖεδ ασ τηε γοϖερνmεντ
βεχοmεσ βιασεδ τοωαρδσ τηε χαπιταλιστσ.
Τηε αβοϖε δισχυσσιον συγγεστσ τηατ, ιν τηε mοδελ ωιτη στριχτλψ ποσιτιϖε
προτσ, ωηεν τηε γοϖερνmεντ χαρεσ mορε αβουτ τηε χαπιταλιστσ, ιτ ηελπσ το ρε−
δυχε τηε ινε′χιεντλψ ηιγη χαπιταλ ταξ ανδ εϖεντυαλλψ ιτ τυρνσ ιντο α συβσιδψ
αφτερ α χριτιχαλ λεϖελ οφ τηε ωειγητ ον τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ πλαχεδ βψ τηε
γοϖερνmεντ. Τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ συβσταντιαλλψ ιmπροϖεσ ασ τηε χαπιταλ
διστορτιον ρεδυχεσ. Μεανωηιλε, τηε οπτιmαλ πολιχψ ηυρτσ τηε ωορκερσ ασ τηε
γοϖερνmεντ ηασ το ραισε τηε ρεϖενυε το τηε ρεθυιρεδ λεϖελ βψ ινχρεασινγ λαβουρ
ινχοmε ταξ. Ασ α ρεσυλτ, τηε ωελφαρε οφ ωορκερσ ωορσενσ. Τηισ ιmπλιεσ α χον−
ιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν τηε αγεντσ ανδ ηενχε α τραδε−ο¤ βετωεεν ε′χιενχψ
ανδ εθυιτψ. Τηισ ρεσυλτ ισ χονσιστεντ ωιτη Ανγελοπουλοσ ετ αλ. (2011).
3.4 Wελφαρε αναλψσισ
Τηισ σεχτιον εξαmινεσ τηε ωελφαρε ε¤εχτσ οφ οπτιmαλ ταξατιον ατ τηε στεαδψ−
στατε ιν ορδερ το ινϖεστιγατε τηε διστριβυτιοναλ ε¤εχτσ οφ οπτιmαλ ταξατιον.
Ιν παρτιχυλαρ, τηε στεαδψ−στατε ωελφαρε χοστσ ορ βενετσ φορ αλλ αγεντσ αρε
χοmπυτεδ ωηεν τηε γοϖερνmεντ χηοοσεσ τηε οπτιmαλ πολιχψ ρελατιϖε το τηε
εξογενουσ πολιχψ. Τηισ ηασ βεχοmε ονε ποπυλαρ ωαψ το εϖαλυατε σχαλ πολιχιεσ
ιν ρεχεντ λιτερατυρε (σεε ε.γ. Βαιερ ανδ Γλοmm (2001) ανδ Αρδαγνα (2007)).
Φολλοωινγ Λυχασ (1990), Χοολεψ ανδ Ηανσεν (1992) ανδ Οηανιαν (1997), τηε
αδδιτιοναλ λεϖελ οφ χονσυmπτιον,  ι το γιϖε το τηε αγεντ ισ χαλχυλατεδ σο τηατ
ηε ισ εθυαλλψ ωελλ ο¤ ιν τωο χασεσ οφ εξογενουσ πολιχψ ανδ οπτιmαλ πολιχψ.
Ματηεmατιχαλλψ,  ι σατισεσ τηε φολλοωινγ εθυατιον:






















Τηε ωελφαρε λοσσεσ ανδ γαινσ φορ τηε χαπιταλιστσ ανδ τηε ωορκερσ αρε δε−
νοτεδ βψ κ ανδ ω, ρεσπεχτιϖελψ, τογετηερ ωιτη τηε ωελφαρε λοσσεσ ανδ γαινσ
22
ατ τηε αγγρεγατε λεϖελ, .28 Τηε συβσχριπτ Ε δενοτεσ τηε εξογενουσ πολιχψ
ωηιλε τηε συβσχριπτ Ρ δενοτεσ τηε Ραmσεψ πολιχψ Υ
ι
Ε ισ τηε χοντινγεντ υτιλιτψ
οφ αγεντ ι ιν τηε mοδελ ωιτη εξογενουσ πολιχψ ιν ωηιχη ηε ωουλδ ινχρεασε  ι
φραχτιον οφ τηε χονσυmπτιον συχη τηατ ηε χαν ενϕοψ τηε σαmε υτιλιτψ ασ ιν τηε
mοδελ ωιτη οπτιmαλ πολιχψ.
Α ποσιτιϖε  ι ιmπλιεσ τηατ τηε αγεντ ισ βεττερ ο¤ ιν τηε οπτιmαλ πολιχψ
χασε ωηιλε α νεγατιϖε  ι ιmπλιεσ τηατ τηε αγεντ ισ βεττερ ο¤ ιν τηε εξογενουσ
πολιχψ χασε. Τηε αγεντ ωιλλ βε ινδι¤ερεντ αβουτ τωο πολιχιεσ ιφ  ι ισ ζερο.
[Ταβλε 6 αβουτ ηερε]
Ασ χαν βε σεεν ιν Ταβλε 6, τηε οπτιmαλ ταξατιον ιν Ραmσεψ χαν ιmπροϖε
τηε ωελφαρε οφ αλλ αγεντσ ιν αλλ χασεσ οφ δι¤ερεντ , ιν τηε mοδελ ωιτη ζερο
προτσ. Τηερε δοεσ νοτ εξιστ α χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ. Τηε
λονγ−ρυν οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξατιον ηολδσ νο mαττερ τηε ωειγητ ατταχηεδ
το τηε ωελφαρε χαπιταλιστσ, ι.ε. κ = 0:276 > 0. Τηισ ισ βεχαυσε τηε λονγ−ρυν
οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξ ινχρεασεσ τηε πριϖατε ινϖεστmεντ ανδ τηερεφορε χαπ−
ιταλ στοχκ. Τηε ινχοmε ανδ χονσυmπτιον οφ χαπιταλιστσ ινχρεασεσ ιν τηε λονγ
ρυν. Ρεχαλλινγ τηε υτιλιτψ φυνχτιον οφ χαπιταλιστσ, τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ δε−
πενδσ ον τηε πριϖατε χονσυmπτιον ανδ περ χαπιτα γοϖερνmεντ χονσυmπτιον
βεχαυσε τηε χαπιταλιστσ δο νοτ ωορκ ιν τηε εχονοmψ. Τηε ινχρεασε ιν πριϖατε
χονσυmπτιον ινχρεασεσ τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ. Τηε ωελφαρε οφ ωορκερσ ιm−
προϖεσ ασ ωελλ. Ιτ ηασ βεεν δεmονστρατεδ, ιν τηε στεαδψ−στατε αναλψσισ αβοϖε,
τηατ τηε λονγ−ρυν οπτιmαλ νεγατιϖε ρεπλαχεmεντ ρατε ισ εθυιϖαλεντ το α συβσιδψ
το ωορκ. Τηισ λεαδσ το α ρισε ιν τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Ον ονε ηανδ,
τηε ινχοmε, χονσυmπτιον ωελφαρε οφ ωορκερσ ινχρεασεσ ασ α ρεσυλτ οφ ηιγηερ
λαβουρ συππλψ ασ ωορκινγ χαν γενερατε ηιγηερ ινχοmε φορ τηε ωορκερσ. Ον τηε
οτηερ ηανδ, τηε ωελφαρε οφ ωορκερσ δεχρεασεσ βεχαυσε τηε υτιλιτψ οφ ωορκερσ
νεγατιϖελψ δεπενδσ ον τηε λαβουρ συππλψ. Τηε ποσιτιϖε ε¤εχτ δοmινατεσ ανδ
τηε ωορκερσ αρε βεττερ ο¤ ιν τηε σετυπ οφ Ραmσεψ, ι.ε. ω = 0:028 > 0. Βοτη
χαπιταλιστσ ανδ ωορκερσ αρε βεττερ ο¤ ατ τηε στεαδψ−στατε οφ Ραmσεψ σετυπ
νο mαττερ ωηετηερ τηε γοϖερνmεντ ισ Βεντηαmιτε ορ παρτισαν. Τηε οπτιmαλ
πολιχψ ισ Παρετο ιmπροϖινγ ιν τηε λονγ ρυν, βυτ τηε ωελφαρε γαινσ φορ τηε
χαπιταλιστσ ρελατιϖε το τηε ωορκερσ αρε βιγγερ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε οπτιmαλ
ταξατιον ινχρεασεσ τηε ωελφαρε ινεθυαλιτψ.
Αππαρεντλψ, τηε χοmmοναλιτψ οφ ιντερεστσ νο λονγερ ηολδσ ιν τηε mοδ−
ιεδ mοδελ ωιτη στριχτλψ ποσιτιϖε προτσ. Τηε πρεσενχε οφ προτσ χρεατεσ
τηε χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ. Wηεν τηε γοϖερνmεντ χαρεσ mορε
αβουτ τηε χαπιταλιστσ, ιτ συβσταντιαλλψ δεχρεασεσ τηε χαπιταλ ινχοmε ταξ ιν ορ−
δερ το ρεδυχε τηε διστορτιον ιν τηε χαπιταλ mαρκετ. Τηε χαπιταλ ινχοmε ταξ
28Τηε δεριϖατιον οφ τηε φορmυλα φορ ι ισ προϖιδεδ ιν Αππενδιξ − 5.
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τυρνσ ιντο α συβσιδψ ωηεν  εξχεεδσ 0:110. Τηε χαπιταλ ταξ χυτ ισ ασσοχιατεδ
ωιτη α ηιγηερ λαβουρ ινχοmε ταξ. Τηυσ, τηε ωελφαρε οφ ωορκερσ γοεσ δοων
ασ  ινχρεασεσ. Wηεν τηε ωειγητ ατταχηεδ το τηε ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ιν−
χρεασεσ αβοϖε τηε χριτιχαλ ϖαλυε οφ 0:110, τηε στεαδψ−στατε ωελφαρε οφ ωορκερσ
δεχρεασεσ ιν τηε οπτιmαλ πολιχψ χασε χοmπαρεδ το τηε εξογενουσ πολιχψ χασε,
ι.ε. ω =  0:003 < 0.
Τηε αβοϖε νδινγσ σηοω τηατ, ωιτη τηε πρεσενχε οφ προτσ, τηε γοϖερνmεντ
ρεδιστριβυτεσ ωελφαρε τοωαρδσ χαπιταλιστσ, ωηεν  ρεαχηεσ α χριτιχαλ λεϖελ. Ιν
τηε mοδιεδ mοδελ ωιτη νον−ζερο προτσ, τηε γοϖερνmεντ ϖαλυεσ διστορτιον
ιν τηε χαπιταλ mαρκετ mορε τηαν λαβουρ mαρκετ διστορτιον. Τηισ ινχεντιϖε
λεαδσ το α δεχρεασε ιν τηε οπτιmαλ χαπιταλ ινχοmε ταξ ανδ τηερεφορε τηε λονγ−
ρυν ωελφαρε γαινσ φορ χαπιταλιστσ ινχρεασε ωηιλε τηε ωελφαρε γαινσ φορ ωορκερσ
δεχρεασε ασ  ινχρεασεσ. Τηερεφορε, τηερε ισ α χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν
αγεντσ.
4 Συmmαρψ ανδ χονχλυσιονσ
Τηισ παπερ υσεσ α ηετερογενεουσ αγεντ mοδελ το στυδψ τηε ε¤εχτσ οφ οπτιmαλ
ταξατιον ον υνεmπλοψmεντ, τηε διστριβυτιον οφ ινχοmε, ανδ ωελφαρε οφ αγεντσ.
Αγεντ ηετερογενειτψ ισ ιντροδυχεδ τηρουγη τηε ωορκινγ ανδ σαϖινγ προπεν−
σιτιεσ οφ ηουσεηολδσ. Βψ ασσυmπτιον, χαπιταλιστσ δο νοτ ωορκ ανδ ωορκερσ δο
νοτ σαϖε. Εθυιλιβριυm υνεmπλοψmεντ ισ γενερατεδ ιν τηε χοmπετιτιϖε λαβουρ
mαρκετ ασ τηε ουτχοmε οφ οπτιmαλ χηοιχεσ mαδε βψ ωορκερσ. Τηε γοϖερνmεντ
χαν ινϖεστ ιν προδυχτιον ωηιχη ρεσυλτσ ιν εχονοmιχ προτσ. Τηε mαιν νδινγσ
χαν βε συmmαρισεδ ασ φολλοωσ.
Φιρστ, ιν τηε mοδελ ωιτη ζερο εχονοmιχ προτσ, ωε σηοω τηατ τηε οπτιmαλ
ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε σηουλδ βε ζερο ιν τηε λονγ ρυν ωηιχη ισ χονσιστεντ
ωιτη ϑυδδ (1985) ανδ Χηαmλεψ (1986). Ιτ ισ οπτιmαλ φορ τηε γοϖερνmεντ το
ταξ τηε λεισυρε οφ ωορκερσ ιν τηε λονγ ρυν. Τηισ ισ εθυιϖαλεντ το α συβσιδψ το
τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Μεανωηιλε, τηε γοϖερνmεντ σλιγητλψ ινχρεασεσ
τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε. Τηε διστορτιονσ ιν τηε λαβουρ mαρκετ χαυσεδ βψ
τηε διστορτιοναρψ λαβουρ ταξ χαν βε χοmπλετελψ ελιmινατεδ ασ α χονσεθυενχε
οφ τηε εθυαλ αmουντ οφ γοϖερνmεντ συβσιδιεσ το τηε ωορκερσ ιν τηε φορm οφ
ταξατιον ον τηε λεισυρε. Ασ α ρεσυλτ, τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ ινχρεασεσ
ωηιχη ισ βενεχιαλ το ωορκερσ. Τηε ινχοmε, χονσυmπτιον, ανδ ωελφαρε οφ
ωορκερσ ιmπροϖεσ ιν τηε λονγ ρυν. Ιν αδδιτιον, ασ ιν ϑυδδ (1985), Τηε ωειγητ
ον τηε ωελφαρε οφ αγεντ ιν τηε Ραmσεψ σετυπ οφ τηε γοϖερνmεντ δοεσ νοτ
mαττερ φορ τηε λονγ−ρυν οπτιmαλ πολιχψ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηερε ισ νο χονιχτ
οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ ιν τηε λονγ ρυν.
Σεχονδ, τηε ρεσυλτ οφ λονγ−ρυν οπτιmαλ ζερο χαπιταλ ταξ χαννοτ βε οβταινεδ
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ιν τηε mοδιεδ mοδελ. Τηε οπτιmαλ ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ισ φουνδ το
βε νεγατιϖε ιν τηε λονγ ρυν ωηιχη mεανσ τηε γοϖερνmεντ χηοοσεσ το συβσιδισε
χαπιταλ ινχοmε ιν τηε λονγ ρυν. Τηερε αρε τωο οπποσινγ ε¤εχτσ ιν δετερmινινγ
τηε διρεχτιον οφ οπτιmαλ χαπιταλ ταξατιον: τηε υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ ανδ τηε
προτ ε¤εχτ (σεε ε.γ. Γυο ανδ Λανσινγ (1999)). Ιν ουρ mοδελ, ον τηε ονε
ηανδ, τηε χροωδινγ−ουτ ε¤εχτ οφ πυβλιχ ινϖεστmεντ ισ εθυιϖαλεντ το τηε υνδερ−
ινϖεστmεντ ε¤εχτ ωηιχη mοτιϖατεσ α Βεντηαmιτε γοϖερνmεντ το υσε α συβσιδψ
το τηε χαπιταλ ινχοmε το ηελπ ρεδυχε τηε διστορτιονσ ιν τηε χαπιταλ mαρκετ.
Ον τηε οτηερ ηανδ, τηε πρεσενχε οφ προτσ mοτιϖατεσ τηε γοϖερνmεντ το υσε
α ποσιτιϖε ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε ασ ταξινγ προτσ ισ νοτ διστορτιοναρψ. Ιν
ουρ χασε, ωε σηοω τηατ τηε υνδερ−ινϖεστmεντ ε¤εχτ ουτωειγησ τηε προτ ε¤εχτ.
Ασ α ρεσυλτ, τηε γοϖερνmεντ συβσιδισεσ χαπιταλ ινχοmε ιν τηε λονγ ρυν. Τηε
νεγατιϖε χαπιταλ ινχοmε ταξ διρεχτλψ ινχρεασεσ τηε ινϖεστmεντ οφ χαπιταλιστσ
ανδ τηερεφορε τηε ινχοmε, χονσυmπτιον ανδ ωελφαρε οφ χαπιταλιστσ ινχρεασε.
Ασ ιν τηε mοδελ ωιτη νο προτσ, τηε γοϖερνmεντ συβσιδισεσ τηε λαβουρ συππλψ
οφ ωορκερσ ωηιλε τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε σλιγητλψ ινχρεασεσ. Τηεσε τωο
πολιχψ ινστρυmεντσ ηαϖε οπποσινγ ε¤εχτσ ον τηε λαβουρ συππλψ οφ ωορκερσ. Wε
νδ τηατ τηε ποσιτιϖε ε¤εχτ οφ λαβουρ συβσιδψ δοmινατεσ σο τηατ τηε λαβουρ
συππλψ οφ ωορκερσ ισ ηιγηερ τηαν ιτ ωουλδ βε ιν τηε mοδελ ωιτη γιϖεν πολιχψ.
Ιν τηε πρεσενχε οφ προτσ, τηε ταξ διστορτιον ιν τηε λαβουρ mαρκετ χαννοτ βε
χοmπλετελψ ελιmινατεδ ιν τηε λονγ ρυν. Τηε διστορτιον χαυσεσ ωελφαρε λοσσεσ
φορ ωορκερσ. Φιναλλψ, ιν χοντραστ το τηε mοδελ ωιτη νο προτσ, τηε ωειγητ το
τηε ωελφαρε ον αγεντ mαττερσ φορ τηε οπτιmαλ ταξατιον υνδερ χοmmιτmεντ ιν
τηε mοδιεδ mοδελ. Τηε ε¤εχτσ αρε φουνδ το βε mονοτονιχ. Τηισ ιmπλιεσ
τηατ τηε οπτιmαλ ταξατιον γενερατεσ χονιχτ οφ ιντερεστσ βετωεεν αγεντσ ανδ
ιτ ηασ ρεδιστριβυτιοναλ ε¤εχτσ ιν τηε λονγ ρυν. Ασ τηε ωειγητ ον τηε ωελφαρε
οφ χαπιταλιστσ ινχρεασεσ, χαπιταλ ταξατιον δεχρεασεσ ανδ ιτ τυρνσ ιντο α συβσιδψ
αφτερ α χριτιχαλ ϖαλυε. Τηε ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε ινχρεασεσ ιν ορδερ το
mακε υπ φορ τηε λοσσεσ ιν γοϖερνmεντσ ταξ ρεϖενυεσ. Ιν τηισ χασε, α τραδε−ο¤
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Ταβλε 1: Μοδελ χαλιβρατιον
Παραmετερ Dενιτιον ςαλυε
0 <  < 1 ρατε οφ τιmε πρεφερενχε 0.970
0 < 1 < 1 χαπιταλσ σηαρε οφ ουτπυτ 0.375
0 < 2 < 1 λαβουρσ σηαρε οφ ουτπυτ 0.600
0 < !  1 δεγρεε οφ συβστιτυταβιλιτψ 0.400
0 <  < 1 ωειγητ οφ χονσυmπτιον 0.850
0 < π; γ < 1 δεπρεχιατιον ρατε ον χαπιταλ 0.100
0 < νκ < 1 ποπυλατιον σηαρε οφ χαπιταλιστσ 0.115
 > 0 ελαστιχιτψ οφ συβστιτυτιον 2.000
Α > 0 ΤΦΠ 1.000
0   κ < 1 ταξ ρατε ον χαπιταλ ινχοmε 0.344
0  ω < 1 ταξ ρατε ον λαβουρ ινχοmε 0.188
0  ρ < 1 ρεπλαχεmεντ ρατε 0.204
0  γι < 1 πυβλιχ ινϖεστmεντ−το−ουτπυτ ρατιο 0.025
Ταβλε 2: Dατα αϖεραγεσ ανδ mοδελσ στεαδψ−στατε ϖαλυεσ







Ταβλε 3: Στεαδψ στατε οφ οπτιmαλ πολιχψ
κτ = 0 
κ
τ 6= 0
ςαριαβλε Εξογενουσ Ραmσεψ Εξογενουσ Ραmσεψ
Χκ 1.172 1.495 1.154 1.639
Κκ 37.895 48.332 30.892 40.472
Ικ 3.790 4.833 3.089 4.047
Χω 0.899 0.966 0.782 0.813
Ηω 0.930 0.976 0.930 0.976
Ψ φ 13.940 15.820 12.122 13.760
Κκ=Ψ 2.720 3.055 2.549 2.941
Ικ=Ψ 0.272 0.306 0.255 0.294
Κγ=Ψ 0 0 0.250 0.189
Ιγ=Ψ 0 0 0.025 0.019
Χ=Ψ 0.580 0.564 0.592 0.574
Γχ=Ψ 0.148 0.130 0.129 0.113
ρ 0.147 0.131 0.147 0.128
ω 1.168 1.263 1.016 1.099
 κ 0.344 0 0.344 −0.125
ω 0.188 0.212 0.188 0.237
ρ 0.204 −0.212 0.204 −0.226
Υκ 1.222 1.487 1.191 1.592
Υω 0.776 0.794 0.680 0.676
Υ 0.827 0.873 0.739 0.782
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 = 0  = 0:105  = 0:110  = 0:115  = 0:120  = 0:125
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Χκ 1.495 1.495 1.495 1.495 1.495 1.495
Χω 0.966 0.966 0.966 0.966 0.966 0.966
Ηω 0.976 0.976 0.976 0.976 0.976 0.976
 κ 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
ω 0.212 0.212 0.212 0.212 0.212 0.212
ρ −0.212 −0.212 −0.212 −0.212 −0.212 −0.212
Υκ 1.487 1.487 1.487 1.487 1.487 1.487
Υω 0.794 0.794 0.794 0.794 0.794 0.794
Υ 0.873 0.873 0.873 0.873 0.873 0.873




 = 0  = 0:105  = 0:110  = 0:115  = 0:120  = 0:125
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
Χκ 1.200 1.537 1.581 1.639 1.723 1.929
Χω 0.827 0.819 0.817 0.813 0.807 0.789
Ηω 0.974 0.976 0.976 0.977 0.977 0.978
 κ 0.342 2Ε−04 −0.053 −0.125 −0.236 −0.539
ω 0.152 0.218 0.227 0.237 0.252 0.286
ρ −0.189 −0.218 −0.222 −0.226 −0.231 −0.248
Υκ 1.229 1.508 1.544 1.592 1.660 1.828
Υω 0.689 0.681 0.679 0.676 0.671 0.658
Υ 0.751 0.776 0.778 0.782 0.785 0.792





Wορκερ (ω) Αγγρεγατε ()
(1) (2) (3)
 κτ 6= 0 
κ
τ = 0 
κ
τ 6= 0 
κ
τ = 0 
κ
τ 6= 0 
κ
τ = 0
0.000 0.040 0.276 0.014 0.028 0.017 0.052
0.105 0.332 0.276 0.001 0.028 0.036 0.052
0.110 0.370 0.276 −0.003 0.028 0.039 0.052
0.115 0.420 0.276 −0.008 0.028 0.043 0.052
0.120 0.492 0.276 −0.016 0.028 0.050 0.052




1 − Οπτιmισατιον προβλεm οφ χαπιταλιστσ






























τ (ρτ   
π)Κκτ :





























τ+1 + (1  
π)Κκτ
	
ωηερε τ ισ τηε Λαγρανγιαν mυλτιπλιερ ον τηε χαπιταλιστσ βυδγετ χονστραιντ.
















 = τ: (32)
Τηε ΦΟΧ φορ Κκτ+1 ισ:
τ+1














































2 − Οπτιmισατιον προβλεm οφ ωορκερσ























































ωηερε τ ισ τηε Λαγρανγιαν mυλτιπλιερ ον τηε ωορκερσ βυδγετ χονστραιντ.


















 = τ: (35)


















τ )ωτ   τΓ
υ
τ = 0: (36)
Τηεσε τωο ΦΟΧσ αρε νεξτ χοmβινεδ ιντο ονε εθυατιον ασ φολλοωσ:





















ωηιχη χαν βε ρε−ωριττεν ασ:



















3 − Οπτιmισατιον προβλεm οφ ρmσ
































































4 − Τηε DΧΕ χονδιτιονσ






































1 + (1   κτ+1) (ρτ+1   
π)








































ΒΧκ : Χκτ +Κ
κ





τ (ρτ   
π)Κκτ











































ΜΧκ : Κκτ = Κ
φ
τ





5 − Dεριϖατιον οφ  ι
 ι σατισεσ τηε φολλοω εθυατιον ιmπλψινγ τηατ τηε αγεντ ι ισ ασ ωελλ ο¤ ιν τηε
εξογενουσ πολιχψ mοδελ ασ ιν τηε Ραmσεψ mοδελ.





















































































































































































= 1 +  ι:




   (1  ) (1 Η ιΕ)
 1

ι 
 1


1    !Γ
χ
Ε
ΧιΕ
  1 (40)
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